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Introduzione. 
Il  credito  commerciale  riveste  carattere  fondamentale  nell'economia  della
combinazione produttiva. 
In  particolare,  le  decisioni  inerenti  la  sua  concessione  comportano  una  serie  di
importanti effetti. 
Si fa riferimento alle diverse categorie di costi e di rischi da essa generati, non sempre
correttamente percepiti dal vertice aziendale. 
Inoltre, i molteplici obiettivi del management circa la politica del credito, fra cui la
massimizzazione  delle  vendite  e  la  minimizzazione  degli  insoluti,  sono,  di  solito,
inversamente correlati. 
In altri termini, il perseguimento di uno di essi, rende più difficile il conseguimento
degli altri. 
Per questo motivo, diviene necessaria un'oculata gestione di tale variabile. 
Oltre  a  ciò,  il  credito  commerciale  comporta  talvolta  un  trattamento  contabile
articolato in sede di accensione, trasferimento ed estinzione. 
Infine,  si  pone  il  problema  del  “presunto  valore  di  realizzo”,  nell'ottica  del
posizionamento nei documenti di sintesi. 
Pertanto, la presente tesi si propone, anzitutto, di analizzare il fenomeno da un punto di
vista  economico-aziendale,  per  poi  soffermarsi  sui  riflessi  a  carico  del  bilancio  di
esercizio, anche in funzione della normativa civilistica e infine esaminare le regole
fiscali di riferimento. 
Il lavoro si sviluppa in quattro parti. 
La  prima  parte  contiene  alcune  riflessioni  introduttive  sul  fenomeno  dei  crediti,
sopratutto quelli di natura commerciale. 
Sono poi  trattati  compiutamente  i  fattori,  esogeni  ed endogeni,  che  influenzano la
concessione delle dilazioni di pagamento. 
La seconda parte pone in risalto le diverse classi di costi e di rischi generati dai crediti
commerciali. 
Inoltre,  delinea  le  variegate  e  complesse  problematiche  relative  al  governo  del
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fenomeno,  non trascurando il  ruolo  del  sistema informativo  e  delle  professionalità
coinvolte.
Nella terza parte ci si concentra sui profili contabili e di bilancio. 
In  primo  luogo,  si  riflette  sulla  delicata  questione  della  valutazione  dei  crediti
commerciali, alla luce dei principi contabili e della normativa civilistica. 
Con  ciò  evidenziando  come  i  margini  di  discrezionalità  degli  amministratori
favoriscano l'attuazione di politiche di bilancio anche non limpide, che si esprimono
nella creazione di riserve o di annacquamenti patrimoniali occulti. 
Successivamente, si dà rilievo al profilo contabile, in alcuni casi del tutto peculiare,
delle operazioni connesse , direttamente e indirettamente, al credito commerciale.
Infine,  si  evidenziano  i  molteplici  riflessi  indotti  sul  processo  di  formazione  del
bilancio di esercizio. 
Nella quarta ed ultima parte si analizzano le disposizioni fiscali inerenti la gestione del
credito commerciale. 
Dapprima  si  prendono  in  considerazione  le  svalutazioni  e  le  perdite  riguardanti  i
crediti, riflettendo sia sulla “vecchia” normativa che su quella vigente. 
Poi si pongono in risalto le novità in materia fiscale introdotte negli ultimi anni.
Si fa riferimento a quanto stabilito dal decreto legge n. 83 del 2012, noto anche come
“Decreto crescita” e dalle circolari n. 26/E e 14/E emesse dall'Agenzia delle Entrate. 
Infine, si  analizzano le modifiche introdotte dalla Legge 27 dicembre 2013, n.  147
ovvero dalla Legge di Stabilità 2014, sopratutto per quanto riguarda i nuovi requisiti di
deducibilità delle perdite su crediti. 
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1. I crediti: considerazioni introduttive e definizione.
Dal punto di vista etimologico, il termine “credito” deriva dal latino “creditum”, che
vuol dire “cosa affidata”. 
A seconda  del  punto  di  vista  o  del  contesto  concettuale  di  riferimento,  il  termine
“credito” può assumere sensi diversi. 
In  un'ottica prettamente  giuridica il  credito  rappresenta il  diritto  di  un soggetto ad
esigere una prestazione, che può consistere in “fare” o “non fare”1. Si tratta di una
definizione piuttosto ampia: l'oggetto della prestazione può essere infatti rappresentato
da un comportamento o dal risultato di un comportamento. 
Più  specifica  è  la  definizione  economico-aziendale,  secondo  la  quale  il  credito
rappresenta  il  diritto  ad  esigere,  ad  una  scadenza  individuata  o  individuabile,
determinati  ammontari  di  disponibilità  liquide  da  clienti  o  da  altri  soggetti2;  sono
perciò obbligazioni pecuniarie originate, normalmente, dalle operazioni di vendita dei
beni e servizi oggetto dell'attività ma possono scaturire anche da altre operazioni, quali
concessioni di prestiti o vendita di beni strumentali. 
La precisazione circa il soggetto creditore è di fondamentale importanza. 
Si deve infatti distinguere fra i crediti che sorgono in seguito ad una dilazione concessa
ai clienti in luogo di un regolamento in contanti3 da quelli che formano oggetto diretto
di negoziazione. 
Ciò comporta, anche, una diversa rappresentazione delle due fattispecie in bilancio,
nonché differenti criteri di gestione e di amministrazione. 
Zappa, al riguardo, parla di “crediti di fornitura” e di “crediti di prestito”4. La prima
categoria  di  crediti  è  definita  numeraria,  in  quanto  essi  sono  volti  a  sostituire
temporaneamente la riscossione immediata della moneta; la seconda è invece definita
1 Il  credito,  e  quindi  il  diritto  all'adempimento,  è  un  diritto  assoluto:  suoi  caratteri  essenziali  sono  la
patrimonialità del contenuto, nel senso che la prestazione che ne costituisce l'oggetto deve essere suscettibile
di valutazione economica, e l'assolutezza, cioè la tutelabilità erga omnes ex art. 2043 c.c.   
      Le domande di diritto privato, Edizioni giuridiche Simone, Napoli, 2009, pag. 130                                     
2 CONSIGLIO  NAZIONALE  DEI  DOTTORI  COMMERCIALISTI  E  CONSIGLIO  NAZIONALE  DEI
RAGIONIERI, Principio contabile n° 15. I crediti. Giugno 2014, pag. 6.
3 Se la dilazione viene concessa al consumatore finale invece che ad un'azienda si deve, più propriamente,
parlare di “credito al consumo”.
4 GINO ZAPPA, Le produzioni nell'economia delle imprese, tomo secondo, Giuffré, Milano, 1957, pag. 519
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“non numeraria”. 
Analoga  è  la  posizione  degli  altri  aziendalisti,  anche  se  alcuni  hanno  introdotto
definizioni terminologiche diverse. 
Al  riguardo,  Onida  parla  di  “finanziamenti  indiretti”  e  di  “finanziamenti  diretti”,
precisando  che  “con  l'espressione  finanziamento  indiretto  si  suole  designare  il
finanziamento  indirettamente  accordato  ai  clienti  dai  fornitori  che  cedono merci  o
prodotti contro pagamento più o meno differito nel tempo”5. 
Il Ferrero rileva l'esistenza di crediti che possono essere “oggetto di scambio” e crediti
che rappresentano la  “condizione dello  scambio”.  Nel  primo caso,  il  credito  viene
negoziato, al pari di un bene o servizio, contro corresponsione di un prezzo che usa
denominarsi interesse. Nel secondo, il credito sorge come temporaneo regolamento di
scambi  monetari  e  la  sua  origine  è  vincolata  alla  conclusione  della  negoziazione
fondamentale, avente per oggetto immediato una data quantità di beni o servizi6. 
Masini, analogamente, distingue fra crediti “di regolamento” e crediti “di prestito”.
Più  precisamente:  “quando  il  credito  è  assunto  come  temporaneo  mezzo  di
regolamento monetario di una negoziazione è denominato credito di regolamento.
Il credito può essere negoziato anche come corrispettivo di una disponibilità di moneta
o di credito di regolamento; nello scambio, in tal caso, non si presenta come surrogante
un corrispettivo in moneta, non è mezzo di regolamento: lo si denomina allora credito
di prestito7”. 
Ceccherelli  ha introdotto la  distinzione fra “crediti  di  funzionamento” e “crediti  di
finanziamento”8.
I primi sorgono come naturale conseguenza del fenomeno della interdipendenza fra gli
organismi  aziendali,  che  determina  la  consuetudine  della  reciproca  concessione  di
credito fra aziende9 correlate.
5 PIETRO ONIDA,  Il  bilancio  d'esercizio  nelle  imprese.  Significato  economico  del  bilancio.  Problemi  di
valutazione, quarta edizione, Giuffrè, Milano, 1951, pag. 140.
6 GIOVANNI FERRERO, La clientela nell'analisi  delle  vendite.  Problemi  di  rilevazione,  Giuffrè,  Milano,
1958, pag. 23.
7 CARLO MASINI,  La dinamica  economica  nei  sistemi  dei  valori  d'azienda:  valutazioni  e  rivalutazioni ,
ristampa, Giuffré, Milano, 1963, pag. 9.
8 ALBERTO  CECCHERELLI,  Il  linguaggio  dei  bilanci.  Formazione  e  interpretazione  dei  bilanci
commerciali, terza edizione, Le Monnier, Firenze, 1944, pag. 137.
9 La  definizione  di  azienda è  senza  dubbio  il  problema maggiormente  dibattuto  nel  campo delle  dottrine
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In altre  parole,  i  crediti  di  funzionamento sorgono nel  momento in  cui  avviene lo
scambio; sono valori  momentaneamente sostitutivi  di entrate e quindi costituiscono
valori  assimilabili  al  denaro;  rappresentano dilazioni  nel  regolamento monetario di
qualsiasi tipo di operazione.
Gli altri vengono invece originati da operazioni di prestito, ovvero dalla necessità di un
proficuo investimento dei capitali e dei risparmi, e si concretano in una affluenza di
economico-tecniche, e non soltanto in questo. Anche nel campo economico-generale, sociale e giuridico tale
definizione ha richiamato sovente l'attenzione degli studiosi. Gli economisti vedono il fenomeno d'azienda,
prima come fenomeno d'interesse generale, poi come fenomeno di natura privata e non riescono a penetrare
nell'intimo della vita aziendale. I sociologi si preoccupano di studiare il fattore umano, o meglio, il complesso
delle  relazioni che si  formano nell'azienda per  effetto della presenza dell'uomo, e si  scostano quindi dai
presupposti di economicità che caratterizzano la vita del sistema. I giuristi studiano l'influenza della legge
sullo sviluppo della vita aziendale e gli effetti di questo sviluppo sul processo formativo della legge. 
   Tutti gli aziendalisti hanno analizzato e discusso il  concetto d'azienda ed è facile trovare nei trattati della
materia definizioni quanto mai disparate e contrastanti, in quanto è impossibile formulare una definizione di
azienda che possa comprenderne e sintetizzarne tutti gli aspetti. È importante, comunque, considerare che le
varie interpretazioni elaborate non sono contrastanti tra loro. Può essere d'ausilio suddividere tali risultati
interpretativi in concezioni: strutturale, dinamica e complessa o dinamico/strutturale. 
  Gli  studiosi  le  cui  conclusioni  teoriche  possono  comprendersi  nel  primo  gruppo  hanno  formulato
un'interpretazione  statica basata sulla struttura dell'azienda. L'unità aziendale è vista essenzialmente come
una struttura costituita da un complesso di persone e di beni disposti in modo armonico per il conseguimento
di  un determinato fine.  Tale ottica sembra perdere di  vista  l'aspetto  dinamico della  realtà  aziendale e  si
focalizza,  invece,  sul  binomio  persone-beni,  non  ponendo  in  rilievo  l'individualità  d'azione  della
combinazione  produttiva,  rispetto  agli  elementi  che  la  compongono.  Appartengono  al  primo  gruppo  le
definizioni di Vianello e di De Dominicis. Il primo definisce l'azienda come “organizzazione di persone e di
beni economici indispensabili per il raggiungimento del fine o di più fini dell'ente”. Il secondo considera la
combinazione produttiva come “organizzazione di beni (persone e cose materiali) che svolge una determinata
attività umana, in vista di uno o più bisogni da soddisfare”.  Emerge come entrambi gli  studiosi fondino
l'interpretazione del  fenomeno “azienda” sul  binomio capitale/lavoro e lo  considerino nella  sua struttura
piuttosto che nella sua dinamica. 
      Le  concezioni teoriche collocabili nel secondo gruppo esaltano l'aspetto dinamico dell'azienda ovvero la sua
attività, perdendo di vista, invece, l'aspetto strutturale. Appartengono a tale gruppo le definizioni di Besta,
Zappa, D'Ippolito, Masini, Onida, Amaduzzi e Amodeo. Besta vede l'azienda come “una somma di fenomeni
o negozi o rapporti da amministrare, relativi ad un cumulo di capitali che formi un tutto a sé, o a una persona
singola,  o  a  un'unione  qualsivoglia,  od  anche  soltanto  una  classe  distinta  di  quei  fenomeni,  negozi  o
rapporti”. Zappa afferma che l'azienda è una “coordinazione economica in atto, che è istituita e retta per il
soddisfacimento dei bisogni umani”. Nel 1957 lo studioso rivede la definizione di azienda qualificandola
come “istituto economico  destinato a perdurare che,  per  il  soddisfacimento dei  bisogni  umani,  ordina  e
svolge in continua coordinazione la produzione o il procacciamento e il consumo della ricchezza”. D'Ippolito
sostiene che l'azienda sia  un “sistema dinamico di  operazioni  attuate da  dati  soggetti,  persone fisiche  o
giuridiche, o gruppi di persone, allo scopo di procacciarsi, con l'applicazione delle energie personali alle
risorse  del  mondo  esterno,  i  mezzi  utili  per  l'appagamento  dei  bisogni  umani  e  di  erogarli  per  il
raggiungimento dei fini voluti quali che essi siano”. Masini definisce l'azienda come “sistema generale di
accadimenti  economici”.  Onida  considera  il  nucleo  aziendale  come  “complesso  economico”.  Amaduzzi
definisce la combinazione produttiva come “sistema di forze economiche che sviluppa, nell'ambiente in cui è
parte complementare, un processo di produzione o di consumo o di produzione e consumo insieme”. Amodeo
interpreta il fenomeno aziendale come “un istituto economico unitario e duraturo, costituito da un complesso
di persone e di beni economici e diretto al soddisfacimento dei bisogni umani, il quale, in vista di tale fine,
svolge processi di acquisizione, di produzione e di consumo continuamente coordinati a sistema ancorché
mutevoli negli aspetti e variabili nelle dimensioni”.
    L'indirizzo scientifico che ha prodotto le definizioni appartenenti al terzo gruppo sviluppa una concezione
                                                                          12
disponibilità finanziarie verso le imprese che possiedono una particolare attitudine alla
espansione e alla produzione. 
Come  si  nota,  le  diverse  impostazioni  dottrinali  giungono,  sostanzialmente,  alla
medesima  distinzione,  che  differenzia  il  “credito  commerciale”  dal  “credito
finanziario”.
complessa della formazione aziendale, che insiste su entrambi gli aspetti: dinamica e struttura. La concezione
complessa supera il dualismo delle definizioni basate sulla struttura e sulla dinamica, considerando questi
elementi come aspetti inscindibili di uno stesso fenomeno e sviluppa una teoria che costituisce una sintesi
delle due precedenti dottrine, cogliendo, quindi, l'aspetto dinamico-strutturale. Appartengono a tale gruppo le
definizioni  di  Ceccherelli  e Giannessi.  Ceccherelli  elabora un'interpretazione che sottolinea sia  il  profilo
strutturale,  sia  il  profilo  dinamico  dell'azienda.   Strutturalmente  l'Autore  considera  le  aziende  come
“predisposizioni  di  mezzi  economici  e  di  forze  di  lavoro  costituite  in  rapporto  alla  quantità  di  mezzi
disponibili  e  alla  particolare attività  che intendono svolgere”.  Sotto il  profilo dinamico,  le aziende sono
organizzazioni in atto, ovvero complessi operanti in cui “l'attività di lavoro deliberativa ed esecutiva di una o
più persone si applica ai beni che formano la dotazione dell'unita per aumentare l'utilità o il rendimento: in
altri  termini  per  ottenere  un  risultato  economicamente  utile”.  Giannessi  definisce  l'azienda  come “unità
elementare  dell'ordine  economico  generale,  dotata  di  vita  propria  e  riflessa,  costituita  da  un  sistema  di
operazioni, promanante dalla combinazione di particolari fattori e dalla composizione di forze interne ed
esterne, nel quale i fenomeni della produzione, della distribuzione e del consumo vengono predisposti per il
conseguimento  di  un  adeguato  equilibrio  economico”.  EGIDIO  GIANNESSI,  Appunti  di  economia
aziendale,  Pacini  Editore,  Pisa,  1993,  pag.  3-9;  ENRICO GONNELLA,  Il  fenomeno  azienda.  Elementi
costitutivi e condizioni di funzionamento, Franco Angeli, Milano, 2006, pag. 27-30.
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1.1 I crediti: possibili classificazioni.
I  crediti  possono  essere  distinti  in  funzione  di  numerose  variabili  che  è  possibile
prendere in considerazione.
Una prima distinzione può essere basata sull'afferenza alle specifiche operazioni di
gestione che li originano: finanziamento, investimento e disinvestimento10.
Ognuna di tali operazioni fa sorgere una posizione creditoria dell'azienda nei confronti
di diversi tipi di soggetti. 
Si avrà quindi:
– crediti di sottoscrizione;
– crediti di finanziamento;
– crediti di funzionamento;
a cui vanno aggiunti gli
– altri crediti.
I crediti di finanziamento sono iscrivibili in bilancio se sussiste il titolo di credito ossia
se essi rappresentano effettivamente obbligazioni di terzi soggetti verso l'impresa.
All'atto del finanziamento, sia a titolo di capitale di rischio che di capitale di credito,
può  crearsi  uno  sfasamento  temporale  fra  la  sottoscrizione  del  finanziamento  e  il
effettivo ottenimento. 
Caso tipico  è  la  sottoscrizione di  azioni  o  di  obbligazioni  dell'azienda  da  parte  di
soggetti che provvedono ad onorare il proprio debito in un momento successivo. 
In tale circostanza l'azienda consegue un credito nei confronti dei finanziatori, il quale
si esprime in un certo differimento dell'entrata monetaria, meglio noto come credito di
sottoscrizione. 
Nella  seconda  operazione  di  gestione,  l'investimento,  si  può  distinguere  fra
10 In ogni azienda si individuano alcune fondamentali operazioni di gestione che consentono il perseguimento
dei  fini  istituzionali  della  combinazione  produttiva  :  “la  provvista  dei  mezzi  monetari,  quindi  il  loro
investimento per acquisire i vari fattori produttivi; inoltre l'utilizzo dei suddetti per dare vita al prodotto,
quindi la cessione dello stesso ai consumatori”. CARLO CARAMIELLO, Capitale e reddito. Operazioni di
gestione e “dinamica dei valori”, Giuffrè, Milano, 1993, pag. 3. L'utilizzo dei fattori produttivi si configura
come  un'operazione  di  gestione  “interna”  in  quanto  non  coinvolge  economie  esterne,  mentre  le  altre
rappresentano operazioni di gestione “esterna”. Soltanto queste ultime sono soggette a registrazione con il
sistema del reddito. 
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investimenti “finanziari” e investimenti “non finanziari” o “reali”. 
Ovvero  un'azienda  può  investire  il  proprio  denaro,  oltre  che  in  fattori  produttivi
specifici11, concedendo dei prestiti ad altre combinazioni produttive12. 
Tali  investimenti  possiedono una capacità  di  reddito  propria  e  diretta,  in  quanto il
reddito da essi generato è ad essi direttamente imputabile. 
All'atto del disinvestimento il relativo ricavo spesso viene incassato in un momento
successivo all'emissione della fattura. 
Tale sfasatura temporale fra il conseguimento del ricavo e l'incasso del corrispettivo fa
sorgere un credito di funzionamento o di regolamento13.
I  crediti  di  regolamento  ,  in  base  al  principio  di  competenza  economica,  sono
iscrivibili in bilancio solo se sono maturati i relativi ricavi ovvero solo se il processo
produttivo dei beni o servizi è stato completato ed è avvenuto lo scambio.
Per l'acquirente esso costituisce una forma di finanziamento indiretto, per il venditore
una forma particolare di investimento. 
I  crediti  di  funzionamento  assumono  una  particolare  rilevanza  nell'economia
11 I fattori di produzione sono mezzi produttivi rimunerati in forma esplicita, cioè è necessario che si sostanzi in
una cifra monetaria;  in definitiva,  sono risorse esprimibili in termini monetari.  La dottrina aziendalistica
identifica nel capitale e nel lavoro i due fattori primitivi della produzione. Di entrambi è portatore l'uomo, il
quale nei due casi assume una diversa posizione all'interno dell'unità produttiva. Nel primo caso, egli presta
la  propria  attività  rimanendo  interessato  come  persona  all'azienda.  Nel  secondo  caso,  invece,  pur  non
inserendosi come persona nell'unità produttiva, resta ad essa interessato per l'utilizzazione del capitale fornito
e  il  compenso  che  può  eventualmente  trarne.  Entrambi  i  fattori  sono  necessari  congiuntamente  per  lo
svolgimento della gestione. Il fattore primigenio lavoro solitamente si concreta nell'attività decisionale, che
porta  alla  presa  delle  decisioni,  o  nell'attività  esecutiva,  svolta  da  chi  esegue  tali  decisioni.  L'elemento
primigenio capitale può assumere varie forme: disponibili originariamente in veste monetaria, come generico
potere di acquisto,  in seguito esso trova specializzazione convertendosi in  fattori produttivi specifici.  Tra
questi possono essere ricordati, ad esempio, gli immobili, gli impianti, gli automezzi, i mobili, le materie, i
servizi di vario genere, i marchi, i brevetti, le licenze ed altri ancora. Tali fattori specifici possono essere
distinti in relazione alla loro possibilità di utilizzo. Alcuni elementi sono impiegati ed esauriscono la loro
utilità in un solo atto produttivo. Sono questi i fattori produttivi a utilità immediata o fattori correnti o a
fecondità semplice o, ancora, fattori di consumo. Altri invece sono ad uso durevole e sono definiti fattori a
utilità pluriennale o fattori a fecondità ripetuta o, ancora, fattori pluriennali. I diversi fattori specifici di cui
l'azienda si avvale per la formazione della propria struttura produttiva possono provenire dall'esterno come
trovare origine al suo interno. Nel primo caso, gli elementi affluiscono all'unità produttiva dall'ambiente in
cui  essa opera,  per  lo più dai  mercati  di  acquisto,  tramite operazioni  di  investimento;  nel  secondo,  essi
scaturiscono, invece, dalla stessa attività produttiva realizzata dalla formazione aziendale dove troveranno
successivamente  utilizzazione.  ENRICO  GONNELLA,  Il  fenomeno  azienda.  Elementi  costitutivi  e
condizioni di funzionamento,  Franco Angeli, Milano, 2006, pag. 40-43.
12 Questo  tipo  di  operazione  è  piuttosto  frequente  fra  aziende  caratterizzate  da  rapporti  di  controllo,
collegamento, collaborazione o dipendenza. 
13 Mentre i crediti di funzionamento, collegati alla gestione tipica, vengono iscritti in bilancio contestualmente
alla  maturazione  dei  connessi  ricavi,  gli  altri  tipi  di  credito  possono  essere  evidenziati  soltanto  se
rappresentano obbligazioni assunte da terzi a favore dell'impresa. 
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dell'azienda perché incidono sensibilmente sulla struttura e sugli equilibri finanziari14
della stessa. 
Tra  l'altro,  la  loro  eventuale  mancata  riscossione  produce  riflessi  notevoli  sulla
possibilità  di  reintegro  monetario  dei  fattori  produttivi  utilizzati,  con  le  relative
conseguenze sull'equilibrio finanziario ed economico della combinazione15.
Per la verità, la linea di confine tra i crediti di funzionamento e di finanziamento è
14 L'equilibrio finanziario si fonda sul rapporto tra entrate e uscite monetarie o meglio di denaro. Esso può
essere designato in prima approssimazione, come la situazione in cui  si riscontra un  valido rapporto  tra
entrate e uscite, in un dato intervallo di tempo. Ai fini della validità di tale rapporto, non è sufficiente che, in
un certo arco temporale, le entrate siano maggiori o uguali alle uscite. È possibile, infatti, che, nonostante il
verificarsi  di  tale  relazione,  si  determinino  crisi  di  liquidità  o  stati  di  incaglio.  Tali  situazioni  negative
possono manifestarsi in conseguenza del fatto che, sebbene si riscontri un volume di entrate superiore a
quello delle uscite, le seconde debbano essere sostenute anteriormente al momento del conseguimento delle
prime. Il verificarsi dell'equilibrio finanziario prevede che le entrate e le uscite siano legate da un rapporto di
sincronizzazione continua per  entità  e  per tempi.  L'esistenza della  suddetta sincronizzazione permette  di
avere in ogni momento i mezzi finanziari sufficienti e disponibili per effettuare l'investimento, ovvero risorse
non destinate ad altre finalità in base a prestabiliti piani finanziari. La sincronizzazione tra entrate e uscite,
per entità e per tempi, è una condizione necessaria per l'esistenza dell'equilibrio finanziario poiché, in caso
contrario,  sarebbe compromessa la possibilità  di  realizzare le  operazioni stabilite  o  la  convenienza delle
stesse dal punto di vista economico. La descritta sincronizzazione deve sussistere con continuità, ovvero la
verifica  dell'equilibrio  finanziario  deve  manifestarsi  costantemente.  I  mezzi  finanziari  devono  essere
disponibili in azienda al momento opportuno in misura sufficiente e con i carattere qualitativi adeguati. La
verifica  continua  di  tali  ipotesi  è  condizione  necessaria affinché  la  produzione  aziendale  non si  arresti.
L'equilibrio  finanziario è,  quindi,  una  condizione  necessaria,  ma  non sufficiente per  la  vita  e  la  vitalità
dell'azienda. Gli investimenti devono essere fatti in modo economico e con finalità economica, ovvero in
funzione  del  perseguimento  o  del  mantenimento  e  del  miglioramento  della  condizione  di  equilibrio
economico.  Questo  dimostra  che  non  si  può  considerare  l'aspetto  finanziario  in  modo isolato,  bensì  in
funzione di quello economico. Da ciò si evince che i mezzi finanziari non possono essere investiti se non
tenendo conto dei piani finanziari  e dello scopo a cui tali mezzi sono destinati. L'azienda deve finanziarsi nel
modo  più  economico  possibile  per  attuare  investimenti  con  fondate  prospettive  di  rientro  economico.
L'equilibrio  finanziario  non  è,  quindi,  condizione  sufficiente  per  garantire  probabilisticamente  la
continuazione  della  vita  aziendale.  ENRICO  GONNELLA,  Il  fenomeno  azienda.  Elementi  costitutivi  e
condizioni di funzionamento,  Franco Angeli, Milano, 2006, pag. 273-274.
15 Gli andamenti finanziari e gli andamenti economici non hanno svolgimento indipendente, ma sono legati da
una  relazione  di  tipo  circolare.  I  primi  influenzano  quelli  economici  e,  reciprocamente,  questi  ultimi
influiscono  su  quelli  finanziari.  Gli  andamenti  finanziari  sono  conseguenza  del  rapporto  tra  le  entrate
conseguite e le uscite sostenute dall'azienda. Si hanno, infatti, andamenti finanziari negativi nel caso in cui il
rapporto  tra  entrate  e  uscite  non  sia  tale  da  garantire  l'equilibrio  finanziario.  Tale  situazione  negativa
necessariamente si ripercuote sugli andamenti economici a livello di acquisti, di vendite, di ottenimento di
finanziamenti  e  di  rinnovo  degli  impianti  e  dei  fattori  strutturali  in  genere.  Le  difficoltà  finanziarie
comportano un maggior ricorso al capitale di credito. Ciò può incidere negativamente sulla forza contrattuale
dell'azienda limitando la capacità di questa di negoziare i tassi, le condizioni e l'entità del finanziamento. In
particolare,  andamenti  finanziari  negativi  provocano una  maggiore  percezione  del  rischio da  parte  della
banca,  con  la  conseguente  riduzione  dei  finanziamenti  erogati  che  provoca  un  ridimensionamento  degli
investimenti aziendali. Le difficoltà finanziarie possono, inoltre, influire sull'entità e sui tempo di  rinnovo
degli  impianti e  dei  fattori  strutturali  in  genere.  Il  rinnovo degli  impianti  in  misura  inferiore  a  quella
opportuna può costringere l'azienda a utilizzare fattori produttivi obsoleti. L'obsolescenza può generare un
livello dei costi di produzione più alti rispetto alla concorrenza o produrre un calo della domanda dei prodotti
offerti, con la relativa diminuzione delle vendite.  Qualora gli andamenti finanziari fossero positivi, l'azienda
sarebbe agevolata, potendo praticare una politica adeguata, quindi economica, sia per gli acquisti, le vendite e
i  finanziamenti  oltre  che  per  il  rinnovo  degli  impianti  e  dei  fattori  strutturali  in  genere.
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piuttosto labile: spesso accade che un credito del primo tipo si trasformi, tramite il suo
rinnovo, in una posta avente caratteri non dissimili dal secondo.
Alle  tre  citate  tipologie  di  crediti  vanno  aggiunti  gli  “altri  crediti”,  i  quali  sono
rappresentati  da  impieghi  marginali,  spesso eterogenei,  e  si  riferiscono a  voci  non
facenti parte della categorie sopra richiamate16. 
Una seconda distinzione coinvolge la natura del debitore. A tal riguardo, il principio
contabile  n°  15  del  Consiglio  Nazionale  dei  Dottori  Commercialisti  e  Consiglio
nazionale dei Ragionieri, nel tentativo di integrare il disposto dell'art. 2424 del codice
civile, individua le seguenti categorie: 
– crediti verso soci;
– crediti verso clienti;
– crediti verso imprese collegate;
– crediti verso imprese controllate;
– crediti verso imprese controllanti; 
– crediti verso consociate;
– crediti verso altri debitori17.
L'influenza degli andamenti economici, negativi o positivi, su quelli finanziari è più sottile da cogliere. Ciò è
dovuto alla natura derivata e astratta della dinamica economica rispetto all'originaria e più concreta dinamica
finanziaria.  Si  considerino,  in  primo  luogo,  gli  andamenti  economici  negativi,  che  rispecchiano  una
situazione di disequilibrio, ovvero di perdita di periodo o di utile insufficiente a rimunerare in modo adeguato
il capitale investito dalla proprietà. Tale situazione produce conseguenze negative sulla dinamica finanziaria
in  quanto  la  fonte  dall'autofinanziamento è  rappresentata  dai  ricavi  con  le  correlate  entrate.  È possibile
osservare,  tuttavia,  che  tale  influenza  non  sempre  si  manifesta  subito.  L'azienda  può  essere,  infatti,  in
disequilibrio  sotto  il  profilo  economico  pur  continuando  ad  avere  andamenti  soddisfacenti  sul  piano
finanziario.  Le  cause  di  tale  situazione  sotto  il  profilo  finanziario possono collegarsi:  alla  possibilità  di
usufruire  di  entrate  relative  a  vendite  precedenti  che  hanno  generato  crediti  da  riscuotere;  a  eventuali
riduzioni  degli  approvvigionamenti,  e  quindi  delle  spese;  al  mancato  impegno da  parte  dell'azienda  nel
prendere provvedimenti finalizzati a ristabilire l'economicità; alla possibilità di usufruire di un volume di
ricavi  sufficiente  per  la  copertura  dei  costi  pagati.  La  presenza  di  andamenti  economici  positivi,  pur
favorendo gli andamenti finanziari, non esclude che l'azienda possa trovarsi immobilizzata. Il verificarsi della
situazione di equilibrio, in cui i ricavi coprono i costi e permettono un adeguata rimunerazione dei capitali
investiti dalla proprietà, non esclude che l'azienda possa trovarsi in un momento di pieno investimento ed
essere, quindi, in condizioni di scarsa liquidità. La situazione di equilibrio economico, quindi, non implica
necessariamente la disponibilità di mezzi finanziari.  ENRICO GONNELLA, Il fenomeno azienda. Elementi
costitutivi e condizioni di funzionamento,  Franco Angeli, Milano, 2006, pag. 270 e seguenti.
16 Ad esempio: crediti derivanti da operazioni di gestione non caratteristica, crediti verso dipendenti per anticipi
su  competenze  di  futura  liquidazione,  crediti  verso  soci,  crediti  verso  l'erario,  crediti  verso  istituti  di
assicurazione per gli indennizzi.
17 CONSIGLIO  NAZIONALE  DEI  DOTTORI  COMMERCIALISTI  E  CONSIGLIO  NAZIONALE  DEI
RAGIONIERI, Principio contabile n° 15. I crediti, Giugno 2014.
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Altro criterio di discriminazione è rappresentato dal tempo di scadenza.
Si distingue fra crediti a breve termine, o correnti, e crediti a medio-lungo termine, o
non  correnti,  convenzionalmente  a  seconda  che  la  loro  scadenza  sia  inferiore  o
superiore ad un anno.
I crediti possono inoltre essere distinti in funzione delle garanzie da cui sono assistiti. 
In tal senso si individuano crediti non garantiti,  e cioè senza diritti di prelazione, e
crediti garantiti, e cioè con diritti di prelazione, solitamente da pegno o ipoteca. 
Si può anche fare riferimento al titolo rappresentativo del credito, che può consistere
in una semplice fattura, in una cambiale o in un altro titolo specifico. 
In relazione al grado di esigibilità, si distinguono crediti esigibili, crediti in sofferenza
o di dubbio realizzo e crediti non esigibili o insoluti18. 
Ulteriori distinzioni sono quelle fra crediti  in moneta nazionale e crediti in moneta
estera, in funzione della  moneta di conto; fra crediti privi di interesse, con interesse
implicito e con interesse esplicito, in relazione alle  modalità di calcolo dei relativi
interessi;  fra  crediti  in  prededuzione,  privilegiati  e  chirografari  con  riferimento  al
grado di ammissione ad una procedura concorsuale19.
18 Un credito si intende esigibile quando il termine è scaduto, e pertanto il creditore può chiedere al debitore il
pagamento. Si definiscono crediti  in sofferenza  quei crediti la cui riscossione non è certa poiché i soggetti
debitori  si  trovano in stato di  insolvenza o in situazioni sostanzialmente equiparabili.  Infine si  definisce
credito insoluto quel credito che non viene pagato nei termini di scadenza convenuti dal soggetto debitore (il
danno derivante da un credito di questo genere per l'impresa è costituito non soltanto dalla perdita immediata
di denaro relativa al mancato incasso, ma anche da tutti gli ulteriori e ingenti oneri finanziari, conseguenti la
gestione amministrativa dell'attività di recupero dei crediti insoluti, effettuata mediante l'ausilio di studi legali
di fiducia).  
19 Sono crediti  prededucibili quelli dichiarati tali dall'art. 104 della legge fallimentare oppure i crediti della
procedura (cosiddetti debiti di massa) cioè sorti in occasione o in funzione delle procedure concorsuali; essi
vengono pagati prima di ogni altro credito privilegiato o chirografo, per intero. I crediti  privilegiati sono
disciplinati  dall'art.  54  della  legge  fallimentare.  Essi  vengono  ammessi  a  concorrere  per  l'intero  valore
nominale del credito, nonché per l'intero ammontare degli interessi maturati e per le spese, senza dunque
subire  nessuna  decurtazione.  La  norma  prevede  anche  che  gli  stessi  abbiano  diritto  di  soddisfarsi  con
preferenza rispetto a tutti gli altri sulle somme realizzate attraverso la vendita dei beni vincolati. Condizione
essenziale è che, oltre ai crediti, anche la causa di prelazione sia opponibile al fallimento: il che potrà dirsi
per l'ipoteca solo se le formalità d'iscrizione siano state compiute prima della dichiarazione di fallimento; per
il pegno solo ove esso risulti da atto scritto con data certa antecedente al fallimento. In caso contrario il
credito sarà ammesso e trattato come chirografo; così come chirografo sarà poi disciplinato per la parte che
ecceda il valore ritratto dalla vendita del bene vincolato. La circostanza che i crediti privilegiati abbiano un
diritto di priorità sul valore dei beni destinati a loro specifica garanzia non implica, peraltro, che essi, per
soddisfarsi,  debbano  necessariamente  attenderne  la  liquidazione:  ai  crediti  privilegiati  spetta,  infatti,
comunque il diritto di concorrere anche nella suddivisione del ricavato dalla liquidazione degli altri beni, ove
tale riparto sia eseguito prima della distribuzione del prezzo ritratto dalla vendita dei beni vincolati. Di tali
importi si dovrà, naturalmente,  tenere conto quando si procederà alla assegnazione delle somme ricavate
dalla vendita di questi  ultimi,  appunto nel  senso che la parte corrispondente a quanto già riscosso verrà
ripartita tra i chirografi. Per quanto concerne i crediti chirografari si deve fare riferimento alle disposizioni
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L'art. 2424 del codice civile prevede una specifica collocazione dei crediti nell'attivo
dello stato patrimoniale come segue:
– nella macroclasse A) Crediti verso soci per versamenti ancora dovuti20;
– nella voce 2 della classe B) III  Immobilizzazioni finanziarie che risulta così
suddivisa:
      a) crediti verso imprese controllate;
      b) crediti verso imprese collegate;
      c) crediti verso controllanti;
      d) crediti verso altri;
– nella classe II della macroclasse C) relativa all'Attivo circolante21, al cui interno
troviamo:
1. crediti verso clienti;
2. crediti verso imprese controllate;
3. crediti verso imprese collegate;
4. crediti verso controllanti; 
5. crediti verso altri22.
L'art.  1  del  D.Lgs.  17 gennaio 2003,  n°  6,  di  attuazione della  legge 336/2001,  ha
introdotto due ulteriori voci:
      4-bis) crediti tributari23;
dettate dall'art. 55, comma 1, e dall'art. 57 della legge fallimentare. I crediti chirografari hanno diritto di
partecipare alla suddivisione di quanto residua dalla liquidazione dell'attivo destinato ai crediti privilegiati,
dopo la soddisfazione dei crediti prededucibili, per l'importo vantato in linea capitale e per i soli interessi
eventualmente maturati alla data di dichiarazione di fallimento. Il principio sancito dal legislatore è, infatti,
che la sentenza dichiarativa sospende il corso degli interessi legali e convenzionali siano alla chiusura della
procedura. Infine si devono ricordare i crediti postergati cioè quei crediti la cui disciplina di caratterizza in
ciò: che il diritto del creditore al soddisfacimento della propria pretesa risulta posposto rispetto a quello degli
altri. Nel senso, cioè, che esso potrà pretendere l'adempimento della prestazione spettantegli solo dopo che
tutti  gli  altri  creditori  siano  stati  interamente  soddisfatti.  AA.VV.,  Diritto  fallimentare.  Manuale  breve,
Milano, 2007, pag. 286-291.
20 È inoltre richiesta la separata indicazione della parte già richiamata.
21 La distinzione tra crediti “immobilizzati” e non, si fonda sul criterio di “destinazione” stabilito dall'art. 2424
bis codice civile, secondo il quale “gli elementi destinati ad essere utilizzati durevolmente devono essere
iscritti tra le immobilizzazioni”.
22 Per ciascuna voce e sottovoce relativa ai  crediti  è  inoltre  richiesta  la separata indicazione degli  importi
esigibili  entro l'esercizio successivo per  quanto riguarda i  crediti  immobilizzati  e  di  quelli  esigibili  oltre
l'esercizio successivo per quelli facenti parte dell'attivo circolante. 
23 I crediti tributari comprendono quelli vantati verso l'erario per rimborsi su imposte dirette e relativi interessi,
ritenute d'acconto subite, crediti d'imposta sui dividendi, crediti su imposte indirette, ecc.
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      4-ter) imposte anticipate.
L'obbligo di indicazione di tali voci interessa i bilanci chiusi a partire dal 1° gennaio
2004.
In particolare, i  crediti verso imprese collegate, controllate e controllanti, sia quelli




Per  volontà  di  legge,  i  crediti  di  natura  finanziaria  devono essere  collocati  fra  le
immobilizzazioni,  mentre  quelli  di  natura  commerciale devono  essere  inseriti
nell'attivo circolante. E ciò indipendentemente dalla loro scadenza. 
Questo in virtù della presunzione, relativa, che i crediti di carattere finanziario siano
tendenzialmente a medio-lungo termine, mentre quelli di tipo commerciale presentino
scadenze a breve.
I crediti verso clienti sono necessariamente crediti commerciali e comprendono:
– crediti documentati da fatture;
– cambiali  attive  comprese  quelle  allo  sconto  o  all'incasso  presso  istituti  di
credito;
– crediti rappresentati da ricevute bancarie;
– crediti di dubbia esigibilità ed in contenzioso;
– crediti per interessi di mora;
– altri crediti aventi natura commerciale.
I crediti verso altri, infine, sono rappresentati da:
– crediti  verso dipendenti per anticipi su retribuzioni,  per anticipi per spese di
viaggio o trasferta, ecc.;
– crediti (generici) verso soci;
– crediti verso obbligazionisti;
– crediti verso compagnie di assicurazione;
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– crediti verso enti previdenziali ed assistenziali;
– crediti per dividendi da ricevere;
– crediti per depositi cauzionali24.
Fino all'entrata in vigore del D.Lgs. N° 6/2003, essi comprendevano inoltre i crediti
verso l'erario:
– per rimborsi su imposte dirette e relativi interessi;
– per ritenute d'acconto subite;
– per credito d'imposta su dividendi;
– per crediti su imposte indirette.
Oggi tali crediti sono da inserire nella voce 4-bis) “crediti tributari”.
24 FLAVIO DEZZANI, PIERO PISONI, LUIGI PUDDU,  Il bilancio, terza edizione, Giuffrè, Milano, 2001,
pag. 321-323.
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2. In particolare: i crediti commerciali.
I crediti commerciali sono generati dalle dilazioni accordate sull'operazione di vendita
del prodotto allestito25. 
Il termine “crediti commerciali” indica dunque i rapporti finanziari che intercorrono
fra aziende, in conseguenza della concessione di dilazioni di pagamento a favore dei
clienti.  Sono invece  estranei  al  credito  commerciale  quei  rapporti  di  credito  (o  di
debito) che, pur vedendo aziende industriali, commerciali o di servizi come soggetti
agenti,  non siano dovuti  alla  normale  gestione degli  scambi,  bensì  ad un rapporto
negoziale specifico (credito di finanziamento)26.
Il credito accordato alla clientela riveste un ruolo di centralità assoluta nello sviluppo
dell'economia di qualsiasi sistema. Esso infatti permette di acquistare in tempi, modi e
25 Nessuna attività aziendale può essere iniziata se non si ha a disposizione un determinato capitale monetario.
Esso è indispensabile  per  poter  acquistare  tutti  gli  strumenti  necessari  alla  produzione,  per  acquistare o
prendere in affitto i locali, per retribuire il personale, per sostenere tutte le spese generali, e così via. A questa
operazione, di  provvista dei mezzi monetari, si dà il nome generico di  finanziamento. Il capitale monetario
deve  essere  impiegato  nella  produzione.  Ciò  significa  che  si  devono  acquisire  tutti  i  fattori  produttivi
necessari per lo svolgimento dell'attività aziendale. Dapprima si devono formare le  strutture:  si tratta,  in
genere,  dei fattori produttivi che verranno utilizzati per più anni; per questo prendono il nome di  fattori
strutturali o, anche, di fattori pluriennali. In qualsiasi azienda, cioè, per poter iniziare la produzione bisogna
disporre dei locali per gli uffici, dei locali ove svolgere la produzione stessa, dei mobili e degli arredamenti,
di  tutti  gli  strumenti  necessari,  di  autoveicoli,  ecc.  Ciò,  ovviamente,  non  basta.  Per  poter  iniziare  la
produzione bisogna avere a disposizione tutti  i  materiali  necessari, assumere personale,  disporre dei  vari
servizi generali, ecc. Tutti questi fattori produttivi prendono il nome di  fattori di esercizio:  essi vengono
acquisiti durante lo svolgimento della produzione. A questa operazione, di acquisizione dei fattori produttivi,
si dà il nome generico di  impiego o, anche, di investimento. Tutti i fattori produttivi vengono utilizzati per
formare il  prodotto; essi, cioè, vengono consumati, più o meno intensamente e più o meno velocemente.
L'utilizzo dei fattori produttivi viene denominato  trasformazione, oppure, più chiaramente,  trasformazione
dei  fattori  produttivi  in  prodotto.  Più  precisamente,  una  tale  operazione  risulta  formata  da  due  fasi:  la
combinazione dei fattori produttivi e l'ottenimento del prodotto. Infine, il ciclo si chiude con la vendita del
prodotto ottenuto. Le somme che abbiamo speso per ottenere la produzione, ora “ritornano”, con l'incasso dei
prezzi di vendita del prodotto. I fattori produttivi di esercizio possono essere beni o servizi: prototipo della
prima categoria le materie prime, prototipo della seconda il lavoro. I  primi,  una volta acquisiti,  possono
essere  conservati  prima di  essere  immessi  nella  produzione;  per  i  secondi,  invece,  ciò  non è  possibile.
Pertanto, fra l'impiego e la trasformazione, si inserisce un'ulteriore operazione, la conservazione (detta anche,
più concretamente, magazzinaggio o immagazzinamento). Concludendo, tali operazioni prendono il nome di
operazioni  sul  capitale o,  anche,  di  operazioni  patrimoniali,  oppure,  più  ampiamente,  di  operazioni  di
gestione. La gestione è l'insieme delle operazioni che le persone operanti in azienda compiono, mediante i
mezzi a loro disposizione, al  fine di svolgere l'attività di produzione caratteristica dell'azienda stessa.  Le
principali operazioni di gestione sono quindi le seguenti: 1) finanziamento; 2) impiego; 3) trasformazione e
4) vendita.  La terza delle operazioni anzidette è considerata un'operazione di  gestione interna, poiché si
svolge “all'interno” dell'azienda. Le altre tre sono considerate operazioni di gestione esterna, poiché mettono,
in vari modi, l'azienda in contatto con i terzi. CARLO CARAMIELLO,  Ragioneria generale e applicata,
Volume 1, Mursia, Milano, ultima edizione, pag. 1-3.
26 MAURIZIO DALLOCCHIO, La gestione del credito commerciale e il credit manager, Egea, Milano, 1989,
pag. 7.
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quantitativi, impensabili nel caso di pagamento in contanti. Questo significa maggiori
volumi  di  vendita  ed  un  più  proficuo  impiego  dei  fattori  di  produzione  e  di
conseguenza un abbassamento dei costi per unità di produzione e di conseguenza un
abbassamento  dei  costi  per  unità  realizzata  e  venduta27,  oltre  ad  una  crescita  nei
profitti28.
A tale determinante profilo “economico” del credito si associano due ulteriori aspetti
particolarmente critici che definiamo rispettivamente “finanziario” e “di rischio”29. 
27 In contabilità generale abbiamo il costo di acquisto dei fattori produttivi, costituito dalla uscita monetaria, o
variazione nel passivo numerario, che misura un componente negativo a seguito di operazioni di acquisto dei
fattori della produzione. Si tratta pertanto di un valore che nasce dallo scambio monetario ed è quantificato
sulla  base  di  questo:  è  l'entità  della  variazione  numeraria  che  misura  il  valore  del  costo.  In  contabilità
analitica assume invece rilievo il costo monetario di produzione, che è dato dalla somma di valori attribuiti ai
fattori  impiegati  o  consumati  nei  processi  e  nelle  combinazioni  produttive  allo  scopo  di  conseguire  un
determinato risultato utile. È un costo diverso dal precedente. I costi di produzione assumono rilievo per
monitorare l'efficienza del sistema e per svolgere giudizi di convenienza. Il costo di produzione è un concetto
diverso rispetto al costo di acquisto dei fattori produttivi perché, pur essendo i costi espressi comunque in
termini monetari, il procedimento di calcolo risulta differente. PAOLA MIOLO VITALI, Corso di economia
aziendale, volume 2, Giappichelli Editore, Torino, 2000, pag. 93-94.
28 In economia generale, si dice che un'azienda sta producendo un profitto economico quando i suoi ricavi totali
ottenuti  vendendo  i  prodotti  superano  i  costi  totali  che  essa  ha  sostenuto  per  l'acquisto  dei  fattori  di
produzione corrispondenti. Si dice che sta producendo un profitto contabile se i suoi ricavi contabilizzati
superano i costi contabilizzati. La differenza principale tra le due concezioni è che la prima tiene conto dei
costi impliciti e sacrificati (costo opportunità), mentre la seconda risponde alle norme contabili previste dalla
legge.  Gli  economisti  ritengono generalmente  più realistico  analizzare  il  profitto  economico.  In  caso  di
produzione di un singolo bene, si ha profitto economico quando il costo medio del prodotto è inferiore al
ricavo del prodotto nel punto di quantità prodotta che massimizza il profitto. In questa situazione teorica, e
solo in questa, il profitto economico è pari alla quantità prodotta moltiplicata per la differenza tra il costo
medio ed il prezzo medio, ossia il margine medio unitario. In queste condizioni ogni unità di prodotto in più
crea  lo  stesso  aumento  di  costi  e  ricavi,  lasciando  invariato  il  profitto  (che  essendo  massimo  non  può
aumentare). In condizioni di concorrenza perfetta, si ha la posizione di massimizzazione del profitto quando
il ricavo marginale uguaglia il costo marginale. Nel senso strettamente contabile, il profitto netto è il risultato
delle vendite di un'azienda meno i costi. Il profitto lordo è il profitto prima degli interessi e delle svalutazioni
(o rivalutazioni) delle attività. Il profitto netto dopo le tasse è il profitto dopo il pagamento delle imposte di
competenza. PAOLO SCAPPARONE, Corso di economia politica, volume 1, Pisa, 2003, pag. 209. 
29 Il rischio si forma per la possibilità di uno scostamento negativo tra le posizioni ipotizzate e gli andamenti
reali;  tra i  risultati  inseriti  nei  piani  e quelli  verificatesi  effettivamente.  Nel momento in cui  deve essere
effettuata l'indagine, gli elementi a disposizione sono di due specie: elementi giunti a maturazione e, quindi,
noti in ogni loro aspetto; elementi non ancora giunti a maturazione e, quindi, massimamente ignoti. I primi
appartengono alla zona dell'esperienza, i secondi alla zona della “non esperienza” e sono quelli che danno
luogo alla formazione del rischio. Gli elementi che appartengono alla zona della “non esperienza”, a loro
volta, possono essere distinti in elementi noti nella sussistenza, ma non nella manifestazioni, ed elementi
ignoti, sia nella sussistenza che nelle manifestazioni. Questi ultimi, a parità di condizioni, hanno un carattere
più grave in quanto possono non essere presi in considerazione nei piani probabilistici e presentarsi quando
l'azienda è impreparata al loro fronteggiamento. Il significato delle manifestazioni fenomeniche, dalle quali
scaturisce il rischio, dipende: 1) dalla natura del fenomeno; 2) dal momento in cui questo si verifica; 3) dalla
durata, portata e intensità delle sue manifestazioni. La natura del fenomeno influisce sulla formazione del
rischio  per  il  carattere  più  o  meno  grave  delle  manifestazioni  a  cui  esso  può  dar  luogo  nei  confronti
dell'azienda. Il momento in cui si verifica il fenomeno ha importanza perché può coincidere con un periodo
di scarsa attività dell'azienda o un periodo di totale impegno delle sue forze. In altri termini, il fenomeno si
può verificare  in  un  periodo  in  cui  l'azienda è  pronta  a  fronteggiare  il  rischio,  in  un  periodo in  cui  il
fronteggiamento è possibile, ma provoca profonde perturbazioni nelle combinazioni produttive, e in un altro
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L'aspetto  finanziario,  per  l'azienda che concede il  credito,  si  collega al  fabbisogno
generato  dal  ritardo  di  pagamento.  Nessuna  dilazione  infatti  può  ragionevolmente
venire accordata in assenza di idonei strumenti di copertura. Nella sostanza il fornitore
che accetta dal proprio cliente un regolamento differito, si impegna implicitamente a
reperire le risorse atte alla copertura del fabbisogno collegato al ciclo del circolante30.
Al di là dell'aspetto strettamente finanziario comunque, vi sono ulteriori considerazioni
periodo in  cui  il  fronteggiamento,  anche  dal  lato concreto,  non  è  più  possibile.  La  durata,  la  portata  e
l'intensità del fenomeno sono altri coefficienti per la formazione del rischio. 
   Il  rischio  non è  connesso  con  le  persone  che  operano  nell'orbita  aziendale  o  la  variabilità  dei  processi
produttivi.  Il  rischio è connesso con l'esistenza del  sistema di  azienda,  nell'ambito del  quale assume un
particolare  significato,  e  si  riferisce  tanto  alla  variabilità,  quanto  alla  “non  variabilità”  dei  fenomeni
considerati. Il rischio considerato nel sistema d'azienda non ha lo stesso significato del rischio generale, ma
se ne differenzia e prende il nome di  rischio aziendale. Nell'ambito dell'azienda, il rischio non assume un
significato assoluto, ma relativo al complesso a cui l'operazione considerata appartiene: il rischio aziendale è
sempre connesso col sistema economico a cui si riferisce. Il sistema dei rischi aziendali è caratterizzato non
soltanto dal fatto che un rischio deve essere riconnesso con gli altri rischi da cui il sistema è composto, ma
anche da quello che ogni rischio è suscettibile di provocarne altri. Il fronteggiamento dei rischi non avviene
sempre allo stesso modo, ma si basa, in genere, sui seguenti procedimenti: 1) costituzione di appositi fondi
rischi; 2) autofinanziamento; 3) trasferimento a terzi. EGIDIO GIANNESSI, Appunti di economia aziendale,
Pacini Editore, 1993, pag. 90-96.
30 La dinamica della gestione può essere rappresentata secondo la logica dei circuiti della gestione. Si individua
il circuito della produzione e quello dei finanziamenti. Il circuito della produzione parte dalla formazione dei
costi monetari, misurati dal valore di acquisizione dei fattori produttivi necessari per lo svolgimento della
gestione e, mediante la loro combinazione nei processi, si conclude con la riconversione dei fattori impiegati
in entrate per il tramite dei ricavi monetari conseguiti dalla collocazione sui mercati di sbocco dei prodotti o
servizi ottenuti. Il  circuito dei finanziamenti riguarda i movimenti del denaro, dalle entrate monetarie alle
uscite monetarie.  È evidente che circuito della produzione e circuito dei finanziamenti  sono strettamente
correlati nella dinamica temporale e dei valori. La dinamica del circuito dei finanziamenti risentirà quindi
delle potenzialità di quello della produzione e, a sua volta, riverserà su esso la formazione di oneri e proventi
a titolo di interessi. Per quanto riguarda il concetto di ciclo, esso è il periodo di tempo intercorrente tra due
eventi. Si parla a tal proposito di cicli della gestione. Di primaria importanza risulta il ciclo economico: esso
costituisce il fondamentale ciclo di compimento della gestione, nei cui momenti iniziali e finale avvengono
gli  scambi  di  mercato  da  cui  si  formano  i  costi  ed  i  ricavi,  i  primi  relativi  all'acquisizione  dei  fattori
produttivi, i secondi collegati alla vendita di beni o di servizi. Il  ciclo economico può essere considerato
avendo  riguardo  alla  “gestione  globale”  dell'azienda,  ossia  al  periodo  di  tempo  intercorrente  tra  la
costituzione  dell'impresa  e  la  sua  liquidazione,  laddove  si  completa  cioè  il  processo  di  investimento-
disinvestimento dei fattori produttivi impiegati per lo svolgimento dell'attività economica; in tal caso esso
costituisce  il  periodo di  tempo che  va  dal  sostenimento  dei  costi  di  costituzione,  cioè  l'investimento di
capitale,  fino  al  momento  del  conseguimento  finale  dei  ricavi  di  liquidazione  mediante  i  realizzi  degli
investimenti. Se invece consideriamo l'impresa in funzionamento ed il realizzarsi, nel fluire della gestione,
dei processi produttivi, si parla di ciclo produttivo della gestione. Un processo o ciclo produttivo costituisce,
dal punto di vista economico-aziendale, un insieme coordinato di operazioni dalle quali scaturisce il risultato
economico di impresa rispetto a un determinato periodo di tempo; esso presenta sempre caratteri di unitarietà,
sia nei rapporti di simultaneità e di successione delle operazioni nel tempo, che rispetto alla possibile varietà
di  produzioni  cui  può  dar  luogo.  Poiché  vi  sono differenti  classi  di  fattori  che  si  possono  considerare
impiegati nei cicli produttivi, essi hanno molteplici definizioni: 1) il ciclo produttivo in senso fisico-tecnico
di breve durata, comprende solamente i costi dei fattori produttivi a fecondità semplice, ossia che esauriscono
la loro utilità in un unico atto produttivo;esso è altrimenti denominato ciclo operativo aziendale; 2) il ciclo
produttivo in senso fisico-tecnico di lunga durata comprende, oltre ai costi dei fattori produttivi a fecondità
semplice, anche i costi dei fattori produttivi a fecondità ripetuta; 3) il ciclo produttivo in senso economico
comprende tutti  i costi dei fattori che partecipano all'ottenimento dei prodotti,  compresi quelli costituenti
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che  possono  trattenere  una  società  dal  praticare  dilazioni  particolarmente  lunghe,
dovute alla rischiosità di tale scelta. In effetti è facile identificare un legame diretto fra
lunghezza  delle  dilazioni,  ritardi  nei  pagamenti  e  perdite  su  crediti,  a  motivo
dell'imprevedibilità  delle  condizioni  che  caratterizzeranno  i  clienti  nel  futuro;
imprevedibilità che tende ad accentuarsi al crescere dell'orizzonte temporale osservato.
In  altre  parole  l'estendersi  delle  dilazioni  comporta  normalmente  un'accentuazione
della  variabilità  sia  del  reddito,  che  dei  flussi  finanziari,  modificando il  profilo  di
rischiosità complessiva aziendale.
Sono tre dunque, le dimensioni che una corretta gestione del credito commerciale deve
contemporaneamente prendere in considerazione: una economica, una finanziaria, una
di rischio. 
La  loro  origine  consente  di  caratterizzare  i  crediti  commerciali  come  “spontanei”,
“elastici” e “di breve termine”31.
Essi sono “spontanei”, in quanto in relazione diretta con l'ammontare delle transazioni
commerciali e con l'estensione delle condizioni di pagamento concesse. 
Quindi,  in  conseguenza  dell'incremento  del  volume  delle  contrattazioni  o
dell'estensione del periodo di credito, le dilazioni aumentano automaticamente.
Sono poi “elastici”, sia nella disponibilità che nella dilatazione-contrazione. 
Ovvero, derivando dall'ordinaria attività aziendale, la loro quantità varia in funzione
degli scambi intercorsi.
Infine,  essi  sono,  di  norma,  “a  breve  termine”.  Ciò  in  quanto,  a  stretto  rigore,  si
ricollegano  alla  compravendita   di  beni  a  breve  ciclo  di  utilizzo  (materie  prime,
sussidiarie, ecc.), quindi caratterizzati dalla concessione di dilazioni ridotte32.
risorse  immateriali  acquisite  da  terze  economie  o  accumulati  internamente  mediante  processi  di
apprendimento. PAOLA MIOLO VITALI,  Corso di  economia aziendale,  volume 2, Giappichelli  Editore,
Torino, 2000, pag. 146-149.
31 DEANNA MANGATIA, Il costo del credito indiretto di fornitura, Giuffrè, Milano, 1983, pag. 4.
32 Il periodo di dilazione tende ad avvicinarsi a quello del ciclo di vita del bene oggetto della compravendita. Ne
deriva  che  per  i  “beni  di  consumo”si  rilevano solitamente  dilazioni  brevi.  Tuttavia,  possono presentarsi
eccezioni, per esempio causate dalla sistematicità dei rapporti fra clienti e fornitori che rendono, di fatto, le
scadenze  indeterminate  in  virtù  del  continuo  rinnovarsi  degli  approvvigionamenti.  Inoltre,  deve  anche
ricordarsi  che  nel  caso  di  negoziazione  di  beni  strumentali,  le  dilazioni  di  pagamento  possono
fisiologicamente allungarsi oltre il breve periodo. Ricordiamo che si chiamano fattori produttivi a breve ciclo
di utilizzo, o beni a fecondità semplice, i fattori produttivi di rapido consumo che sono impiegati una sola
volta  nel  processo  produttivo.  Questi  beni  fanno  parte  del  capitale  circolante  dell'impresa.  Invece,  si
chiamano fattori produttivi a lungo ciclo di utilizzo, o anche beni a fecondità ripetuta, quei beni che vengono
                                                                          25
Per  quanto  riguarda  una  loro  possibile  classificazione,  si  possono  applicare  le
distinzioni operate nel paragrafo precedente. 
Dal punto di vista del  debitore, essi possono essere vantati verso “clienti generici”,
oppure verso “clienti qualificati”, come aziende con cui la combinazione produttiva ha
una qualche forma di colleganza33.
Con  riguardo  al  titolo  rappresentativo  del  credito,  si  possono  riscontrare  “crediti
semplici”,  ovvero  documentati  esclusivamente  dalle  fatture  emesse  a  fronte  della
compravendita,  o  anche  crediti  agganciati  a  ricevute  bancarie34,  per  agevolarne
l'incasso, anche anticipato, oppure “crediti rappresentati da titoli cambiari”.
Con riferimento alla  presenza fisica,  essi possono riscontrarsi  “in azienda”,  oppure
“presso altre combinazioni produttive” per il realizzo anticipato o l'incasso. 
Riguardo al  tempo di scadenza,  i crediti  commerciali  sono di “breve termine” o di
“medio-lungo termine”.
In relazione alle  garanzie  che stanno alla loro base, possono essere “non garantiti”,
oppure “garantiti”.
Con riferimento al  grado di esigibilità, si distinguono fra “esigibili”, “in sofferenza”
ed “insoluti”35. 
Infine,  in  funzione  della  moneta  di  conto,  i  crediti  possono  essere  valorizzati  in
utilizzati per lunghi periodi all'interno dell'impresa. Essi fanno parte del capitale fisso dell'azienda. 
33 Il concetto di controllo e di collegamento societario è contenuto nell'art. 2359 del Codice Civile. La norma
considera controllate:  1) le società in cui  un'altra società dispone della  maggioranza dei  voti  esercitabili
nell'assemblea ordinaria (si parla, in questo caso, di “controllo di diritto” nel quale la maggioranza dei voti
assicura il potere di nominare l'amministratore unico o l'intero consiglio di amministrazione, nonché l'organo
di  controllo  della  società  della  società  controllata:  è  evidente  in  questo  caso  come il  potere  di  nomina
consenta alla società controllante di orientare l'attività della controllata verso le linee strategiche da essa
prestabilite);  2)  le  società  in  cui  un'altra  società  dispone  di  voti  sufficienti  per  esercitare  un'influenza
dominante nell'assemblea ordinaria (questa ipotesi di controllo, denominata “controllo di fatto”, ricorre in
tutti  i  casi  di  azionariato  diffuso,  quando  cioè  il  capitale  sociale  risulta  frammentato  in  numerose
partecipazioni e quando si  riscontra un costante assenteismo dei  soci:  al  verificarsi  di  queste condizioni,
infatti,  una  società  può  controllarne  un'altra  senza  disporre  della  maggiorana  dei  voti  in  quanto  può,
comunque, essere in grado di determinare la nomina dell'organo di gestione della seconda); 3) le società che
sono sotto l'influenza dominante di un'altra società in virtù di particolari vincoli contrattuali (questa terza
tipologia  prende  il  nome  di  “controllo  contrattuale”  in  quanto  si  basa  non  sull'esistenza  di  un  legame
partecipativo  ma sulla  stipulazione  di  accordi  contrattuali  che  consentono  ad  una  società  di  influire  in
maniera significativa nella sfera decisionale dell'altra). Infine, l'art. 2359 considera “collegate” le società che
si  trovano  sottoposte  all'influenza  notevole  di  un'altra  società.  L'influenza  notevole  si  presume  quando
nell'assemblea ordinaria può essere esercitato un quinto dei voti ovvero un decimo se si tratta di società che
ha azioni quotate in borsa. 
34 La ricevuta bancaria non è un titolo di credito ma semplicemente una forma tecnica di pagamento di origine
bancaria.
35 Vedere nota n. 18.
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“moneta nazionale” o in “moneta estera”.
All'interno delle varie classi di attività, i crediti commerciali assumono configurazioni
distintive  e  specifiche,  in  quanto connessi  alle  peculiarità  gestionali  o alle  speciali
categorie di debitori con cui le aziende interagiscono. 
Pensiamo,  a  titolo  di  esempio,  alle  combinazioni  produttive  operanti  in  ambito
televisivo36.
Se partiamo dalla distinzione civilistica, che classifica i crediti commerciali in crediti
verso clienti, imprese collegate, controllate, controllanti ed altre imprese, rileviamo
che  essa  non  appare  molto  significativa.  Anzi,  spesso  può  risultare  addirittura
fuorviante. 
In effetti, all'interno di tali unità produttive, la vendita degli spazi pubblicitari viene
gestita  da  società  concessionarie  solitamente  controllate  o  collegate  all'azienda
televisiva. 
Ciò implica che i crediti  connessi a tali  prestazioni si iscrivano nella voce “crediti
verso società controllate” o “crediti verso società collegate”.
L'iscrizione nella voce “crediti verso clienti” sarà quindi possibile solo in assenza di un
rapporto di controllo o di collegamento con l'azienda televisiva o in caso di cessione
diretta della pubblicità. 
In altri termini, la medesima operazione di gestione (la vendita di spazi pubblicitari, la
quale origina i  ricavi tipici dell'attività svolta ed i relativi crediti  commerciali) può
essere esposta diversamente in bilancio.
Non solo,  molto spesso le aziende televisive svolgono attività  accessoria rispetto a
quella principale prestando servizi a favore di terzi, quali la diffusione di segnali altrui,
la prestazione di assistenza tecnica ed ingegneristica, la manutenzione di impianti di
trasmissione. 
Ai fini di una migliore chiarezza espositiva, sarebbe dunque preferibile operare una
distinzione  dei  crediti  commerciali  più  aderente  alle  peculiarità  gestionali  di  tali
combinazioni produttive. 
Un  esempio  di  suddivisione  pertinente  potrebbe  essere  quello  che  segue:  “crediti
36 STEFANO  CORONELLA,  Le  aziende  televisive.  Processo  di  gestione  e  bilancio  di  esercizio,  Giuffré,
Milano, 1999. 
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commerciali per cessione diretta di pubblicità”, “crediti commerciali per cessione di
pubblicità tramite intermediari”, “crediti commerciali per prestazione di servizi”, “altri
crediti commerciali”37. 
Da  questo  esempio  risulta  evidente  come  l'esposizione  civilistica  delle  poste  di
bilancio, con particolare riferimento ai crediti commerciali, se valida in generale, può
comportare notevoli problemi di chiarezza riguardo ad aziende che operano in settori
particolari.
In questo senso, l'obbligo previsto dall'art.  2423-ter del codice civile di  adattare o
aggiungere alcune voci (qualora ciò consenta di offrire una più chiara rappresentazione
della situazione patrimoniale, finanziaria e del risultato economico dell'esercizio) non
sembra particolarmente incisivo. 
Pochissime aziende ricorrono a tale espediente, con il risultato che molti bilanci sono,
pur nel rispetto formale della legge, poco chiari38. 
Peraltro,  per  alcune  combinazioni  produttive  operanti  in  settori  particolari,  il
legislatore  ha  previsto  la  predisposizione di  “bilanci  tipo”,  ovvero  bilanci  speciali,
proprio in virtù delle loro peculiarità gestionali.
37 STEFANO  CORONELLA,  Le  aziende  televisive.  Processo  di  gestione  e  bilancio  di  esercizio,  Giuffrè,
Milano, 1999, pag. 317-318.
38 Il bilancio di esercizio deve essere redatto nel rispetto dei “postulati di bilancio” fondamentali. Essi sono: 1)
chiarezza. Esso è espressamente indicato nell'art. 2423 del Codice Civile. Essa risulta raggiunta quando il
bilancio è redatto secondo gli schemi stabiliti dagli articoli 2424 e 2425. Con tutte le ulteriori possibilità
offerte dall'art. 2423 ter.  In  particolare l'esigenza di chiarezza deve essere intesa in senso redazionale ed
espositivo: il bilancio no solo deve contenere tutte le informazioni e i dati richiesti dalla legge, ma le voci
relative devono essere esposte separatamente e secondo un ordine determinato; 2) neutralità. Il bilancio deve
essere inteso come lo strumento attraverso il quale l'amministratore rende il conto all'universo degli aventi
interesse. In esso devono trovare armonizzazione piena le aspettative di tutte le categorie interessate; esso
deve rappresentare uno strumento neutrale, obiettivo, imparziale: deve servire a puntualizzare la posizione
del  capitale  aziendale  nel  momento  considerato;  al  di  sopra  degli  interessi  di  parte;  3)  completezza
informativa.  La  capacità  segnaletica  del  bilancio  è  favorita,  ovviamente,  se  il  bilancio  è  analitico  ed
intelligibile.  Un  bilancio  sintetico,  infatti,  potrebbe  rappresentare  un  ostacolo  alla  lettura  ed
all'interpretazione; così come un bilancio esposto in modo disordinato, non razionale. Il Codice Civile espone
un  modello  obbligatorio;  spetta  poi  al  compilatore  ampliarlo  e  migliorarlo  in  modo da  renderlo  adatto
all'azienda  cui  si  riferisce.  Inoltre,  per  favorire  l'informazione,  è  necessario  che  sia  assicurata  anche  la
comparabilità nel tempo. I bilanci successivi di una medesima azienda devono essere, per quanto possibile,
basati su modelli uguali (o minimamente diversi), in modo da permettere la comparazione dei valori fra un
bilancio e i successivi o fra un bilancio e i precedenti; 4) competenza economica, cioè: i costi di competenza
dell'esercizio sono quelli relativi ai fattori utilizzati per la produzione dell'esercizio e i ricavi di competenza
dell'esercizio  sono  quelli  relativi  alla  produzione  dell'esercizio.  In  questo  caso  i  costi  ed  i  ricavi  sono
correlativi, cioè attinenti alla medesima produzione; soltanto così possono essere confrontati, per mettere in
evidenza il reddito dell'esercizio; 5) unicità. Il bilancio di esercizio ha un unico scopo: quello di puntualizzare
la posizione della gestione aziendale nel  momento considerato,  al  fine della  determinazione del  risultato
economico attribuibile all'esercizio. Se lo scopo è diverso, è necessario redigere un bilancio diverso da quello
di esercizio. In altre parole: il bilancio di esercizio non può avere pluralità di scopi.
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D'altronde, i  crediti  che queste unità aziendali  vantano verso la clientela,  ovvero i
crediti commerciali, sono estremamente caratterizzanti, in quanto connessi appunto a
tale peculiare attività o alle speciali categorie di debitori con cui esse interagiscono. 
Per  esempio,  le  aziende  di  assicurazione vantano  le  seguenti  categorie  di  crediti
commerciali39:
– crediti derivanti da operazioni di assicurazione diretta nei confronti di:
- assicurati;
- intermediari di assicurazione;
- assicurati e terzi per somme da recuperare;
– crediti derivanti da operazioni di riassicurazione dei confronti di:
- compagnie di assicurazione e riassicurazione;
- intermediari di riassicurazione.
Nelle  banche, i crediti verso la clientela riguardano la raccolta di fondi e da questi
devono essere enucleati quelli con fondi dati in amministrazione40.
Nelle  aziende  ASL e  negli  enti  ospedalieri,  riscontriamo  i  seguenti  crediti
commerciali41:
– verso regione e provincia autonoma;
– verso comuni;
– verso asl;
– verso altri (privati).
Infine, per i partiti ed i movimenti politici, i crediti tipici sono rappresentati da42:
– crediti per servizi resi e beni ceduti;
– crediti verso locatari;
– crediti per contributi elettorali;
– crediti per contributi 5 per mille.
39 D.LGS. 26 maggio 1997, n° 173.
40 Ciò in virtù della circolare n° 166 del 30 luglio 1992 della Banca d'Italia, aggiornata il 30 luglio 2002, per i
poteri ad essa conferiti nel determinare gli schemi di bilancio.
41 Decreto del Ministero del Tesoro del 20 ottobre 1994.
42 Legge 2 gennaio 1997, n° 2.
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È evidente come, a seconda del punto di vista preso in considerazione, si generano non
lievi differenza fra le diverse classi di crediti. 
Ne consegue che ogni fattispecie presenta problematiche proprie, del tutto peculiari. 
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2.1 Le forme del credito commerciale.
Il  credito  commerciale  può  assumere  forme  assai  diverse,  riconducibili  a  tre  casi
fondamentali, che possono essere così sintetizzati:
– casi di regolamento in conto corrente, con periodica liquidazione del saldo;
– casi di regolamento a mezzo rimessa diretta;
– casi  di  regolamento  a  mezzo emissione  o cessione di  titoli  aventi  differenti
caratteristiche giuridiche43.
Il primo caso trova frequenti applicazioni fra aziende di uno stesso gruppo. 
A seconda della struttura produttiva, commerciale e anche organizzativa di un dato
gruppo, si avranno casi di aziende che vedono i rispettivi crediti e debiti più o meno
pareggiarsi e casi di aziende che finiscono per essere in debito verso il resto del gruppo
oppure, infine, casi di aziende che sono in credito verso il  resto del gruppo e che,
quindi, diventano delle vere erogatrici di credito commerciale.
Il  secondo  caso  è  la  condizione  di  vendita  per  cui  il  compratore  è  impegnato  ad
effettuare,  a  fronte  di  ciascuna  fattura  emessa  a  suo  carico,  una  o  più  rimesse  a
scadenza prestabilite. 
Per rimessa si intende sia la materiale trasmissione di un assegno bancario o circolare,
sia un bonifico a mezzo banca che si risolve per l'azienda venditrice in un accredito in
conto corrente, sia in altri modi fra cui va ricordato il sistema per cui il debitore può
rivolgersi alla propria banca e incaricarla del pagamento che viene realizzato mediante
invio al creditore di un apposito assegno che questi firmerà entrando, così, in possesso
della somma spettantegli. 
Questa forma di regolamento presenta l'indubbio vantaggio finanziario di far affluire
nelle casse aziendali dei mezzi liquidi, che l'azienda può impiegare direttamente, senza
mediazione bancaria. 
Tuttavia,  va  notato  che  questo  modo  di  pagamento  presenta  anche  due  possibili
inconvenienti:
– il cliente debitore effettua la rimessa con un ritardo che può non giungere a un
43 ETTORE DE VITA, La gestione del credito commerciale, Etas Libri, Milano, 1983, pag. 28.
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numero di giorni tali da giustificare la richiesta di congrui interessi. In questo
caso  l'azienda  fornitrice  sostiene  dei  veri  e  propri  costi  di  cui  non riesce  a
rivalersi sulla parte che glieli procura;
– il  cliente  debitore  effettua  una  rimessa  di  importo  arrotondato,  magari
leggermente minore di quello che era il  suo impegno. Anche in questo caso
l'azienda  fornitrice  viene  penalizzata  e  si  tratta  di  due  diverse  forme  di
penalizzazione: una prima, di natura economica, pari alle minori entrate che
riceve;  una  seconda,  di  natura  amministrativa,  per  effetto  delle  scritture  di
rettifica  che  dovrà  redigere  per  chiudere,  comunque,  la  partita  a  debito  del
cliente ed evidenziare l'abbuono trattenuto.
Il terzo caso si realizza in molte alternative a seconda del tipo di rapporto commerciale
a cui si riferisce, del mercato in cui si realizza, del grado di correttezza esistente fra le
controparti. Si tratta di un regolamento che avviene mediante emissione o mediante
cessione di titoli. 
Si parla di emissione in due differenti ipotesi:
– quella in cui il debitore, rispettando i formalismi e gli oneri fiscali prescritti,
compila una cambiale e la consegna al fornitore. In questo modo si attua un
rapporto a cui la legge attribuisce particolari tutele e garanzie;
– quella in cui è il creditore a emettere il titolo. Questo titolo può avere diverse
caratteristiche  giuridiche  e,  corrispondentemente,  ricevere  diversi  trattamenti
fiscali e ha diverse capacità di tutela della posizione del creditore.
Si  va  dalla  cambiale  tratta  che,  specie  se  accettata  dal  debitore,  ha  tutte  le
caratteristiche della cambiale (pagherò), alla semplice ricevuta.
La cambiale tratta accettata, e lo stesso vale per il pagherò, è un titolo di credito
che non appare frequentemente nel regolamento delle transazioni commerciali,
nel senso che, se la si incontra, è per lo più nei casi di rinnovi, di proroghe, di
modi di regolarizzare posizione debitoria scadute.
Un diverso modo di pagamento è rappresentato dalla tratta autorizzata, titolo
che viene emesso dal creditore in seguito ad esplicita intesa col debitore che
rilascia un proprio documento di autorizzazione a spiccare tratte di certi importi
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a certe scadenze. È un modo di pagamento che viene considerato più sicuro
della  cambiale  tratta  priva  di  autorizzazione preventiva  e,  ovviamente,  della
semplice ricevuta bancaria. 
Il  pagamento  a  mezzo  ricevuta  è  molto  diffuso.  Al  fornitore  garantisce  la
certezza dell'importo nonché una certa possibilità di accesso al credito bancario.
Al  debitore  invece  consente  sia  di  onorare  il  proprio  impegno  senza  altro
formalismo che un segnale alla propria banca di accettazione dell'addebito in
conto, sia, ed è il rovescio della medaglia, lo svantaggio per il creditore, di non
provvedere  al  tempestivo  ritiro  senza  subire  gravissimi  effetti  in  termini  di
immagine e di costo.
Si parla,  invece, di  cessione dei titoli  nei casi in cui il  debitore fa fronte ai propri
impegni girando al fornitore:
– pagherò ricevuti dai suoi clienti;
– tratte spiccate sui suoi clienti.
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2.2 Gli effetti favorevoli della concessione di credito commerciale.
Gli effetti favorevoli della concessione di credito alla clientela non solo soltanto quelli,
tangibili,  della conclusione di un singolo affare,  ma vanno oltre e riguardano tutto
l'andamento  dell'attività  commerciale  e  aziendale.  Un'azienda  che  si  presenta  sul
mercato offrendo facilitazioni di pagamento può ragionevolmente attendere un effetto
positivo in termini di rafforzamento dei legami commerciali che già intrattiene e di
eventuale sviluppo del proprio giro di affari, nonché di penetrazione in ambiti in cui
non riesce ancora a vendere.
Analizziamo brevemente ciascuno di questi tre elementi.
– La continuità delle relazioni. L'effetto di consolidare e stabilizzare il rapporto
con  la  clientela  è  del  tutto  naturale:  non  si  vede  perché,  a  parità  di  altre
condizioni, un'azienda dovrebbe interrompere o rallentare le relazioni con un
fornitore  che,  riservandogli  condizioni  di  pagamento  interessanti,  gratifica  e
lusinga anche le sua qualità imprenditoriali. Inoltre esiste un'altra, più sottile,
ragione perché il credito commerciale sia un fattore di continuità delle relazioni:
un cliente che volesse interrompere le  relazioni di  affari  col  suo fornitore e
finanziatore dovrebbe preventivamente trovare migliori condizioni di acquisto o
utilizzare  appositi  strumenti  finanziari  per  fronteggiare  l'effetto  della
interruzione della sequenza fornitore – pagamenti ormai stabilizzatasi in modo
da vederlo sistematicamente debitore.
– Lo sviluppo degli affari. Una prima circostanza di sviluppo degli affari discende
dalla continuità delle relazioni : il cliente beneficiario di credito vedrà arricchite
le proprie disponibilità e potrà ampliare il proprio volume di attività elevando
anche  gli  acquisti  effettuati  presso  il  fornitore  prestatore  di  credito,  che
incrementerà le proprie vendite.
Un'altra via per cui il credito commerciale può determinare lo sviluppo delle
vendite è l'acquisizione di nuova clientela attratta dalla possibilità di attivare un
maggiore  giro  d'affari  utilizzando l'incremento  delle  disponibilità  finanziarie
conseguenti al nuovo indebitamento. 
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In effetti il differimento nel tempo del pagamento può costituire elemento di
grande  attrattiva  per  molti  clienti.  Non  bisogna  dimenticare  che  sovente
un'azienda annovera fra i propri clienti dei nominativi che, magari solo perché
impossibilitati a svolgere un giro d'affari di una certa consistenza, sono esclusi
dal credito bancario, a questi nominativi, pertanto, può far comodo rivolgersi a
chi è disposto ad attendere i pagamenti per un certo tempo.
– La penetrazione dei mercati. I responsabili dell'attività commerciale si trovano
spesso davanti alle difficoltà relative alla penetrazione in un nuovo mercato,
difficoltà che si cerca di superare in varie maniere. Si può tentare di avere a
propria  disposizione venditori  già  esperti  ed introdotti,  si  possono effettuare
apposite ricerche per disporre di elementi atti a suggerire la scelta della rete
distributiva più adatta, si può far ricorso a una campagna pubblicitaria tarata
sulle caratteristiche del settore in questione.
Un  modo  particolare  di  penetrare  in  un  mercato,  adottabile  da  solo  o
combinandolo ad altre manovre di politica commerciale, è quello di far leva
sulla concessione del credito. D'altra parte è evidente che una rete commerciale
che  si  presenta  come  distributrice  di  beni  o  servizi  che  si  possono  pagare
usufruendo di  una dilazione più o meno lunga vede, anche per ciò soltanto,
aumentare le proprie probabilità di successo. 
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2.3 I limiti alla concessione del credito commerciale. 
I problemi sollevati dalla concessione del credito commerciale sono palesemente vasti
e,  inoltre,  sono  difficilmente  determinabili  sia  nei  costi  sia  nei  benefici.  Pertanto
l'esigenza di capire dove l'azienda deve porre dei limiti e come deve definire tali limiti
è una questione che crea parecchio disagio. 
Un  modo  di  avviare  l'analisi  di  questa  intricata  problematica  è  quello  di  partire
dall'analisi dei limiti all'iniziativa aziendale che sono di due tipi fondamentali: interni,
cioè  dipendenti  dalla  situazione  economica  e  finanziaria  dell'azienda  venditrice  ed
esterni, cioè dipendenti dalla capacità di ricevere credito delle aziende compratrici. 
– I  limiti  interni  e  la  loro gestione.  Il  problema del credito da  concedere alla
clientela va posto e valutato alla luce delle condizioni aziendali, osservabili da
differenti  punti  di  vista.  Si  individuano tre  aspetti  della  gestione  che  vanno
affrontati e valutati prima di decidere quale uso fare della manovra del credito
commerciale44.
Il  primo di  questi  elementi  è  il grado di  utilizzo dell'apparato produttivo e
distributivo. La  situazione  aziendale  che  esprima  un  giro  d'affari
sostanzialmente  capace  di  saturare  le  possibilità  produttive  e  distributive
certamente  non  sembra  giustificare  eventuali  incrementi  di  concessione  di
credito  poiché,  a  parità  di  altre  condizioni,  si  finirebbe  per  provocare
l'accrescimento di domanda del proprio prodotti  senza avere la possibilità di
soddisfarla ed in più si sosterrebbero per nulla i costi del maggior credito. 
Situazione del tutto opposta è quella  in cui l'azienda osserva il sottoutilizzo
della propria capacità produttiva e distributiva, il che vuol dire far assorbire i
propri  costi  fissi  ad  un  volume  produttivo  più  basso  di  quello  che  sarebbe
desiderabile. In questo caso l'esigenza di aumentare la produzione è del tutto
ovvia45.
44 ETTORE DE VITA, La gestione del credito commerciale, Etas Libri, Milano, 1983, pag. 46.
45 In tal caso occorrono più accurate valutazioni fra cui in primissimo luogo sia la probabilità di riuscire a
collocare sul mercato l'aumentata produzione, sia la capacità della manovra sulle condizioni di pagamento, o
sul  prezzo,  di  supportare adeguatamente tale  progetto,  sia  la  nuova situazione di  margini,  cioè di  conto
economico,  in  cui  l'azienda finirebbe per  trovarsi.  Dopo di  che sarà anche possibile  attivare  i  necessari
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Il secondo elemento riguarda la situazione finanziaria ed il terzo la situazione
economica  dell'azienda. In sostanza si tratta di capire quanto ci si  accinge a
spendere e quanto e in quali tempi ritornerà.
Capacità  produttiva  e  commerciale,  vincoli  legati  alla  struttura  del  capitale
circolante, risultati economici attesi, sono tutti fattori da conciliare, da rendere
fra di loro compatibili. Il momento opportuno per una siffatta determinazione di
obiettivi ed equilibri  è quello della  pianificazione46.  Il  concetto di  previsioni
sistematiche e organiche a cui si fa riferimento è quello diffuso in molte aziende
che  hanno  scelto  di  procedere  almeno  una  volta  nel  corso  dell'anno,  salvo
qualche aggiornamento infra-annuale, all'elaborazione della pianificazione per
l'anno successivo o, meglio, per i successivi due o tre anni. In casi del genere si
suole procedere alla redazione di una terna di piani fra di loro profondamente
integrati47. Questi piani sono: 1) il piano operativo, spesso denominato budget,
meccanismi aziendali per la realizzazione del progetto. È anche possibile pensare all'espansione delle attività
commerciali mediante il ricorso a produttori esterni ma, in tali casi, nascono problemi di “make or buy”.
46 In senso generico per  panificazione si intende la formulazione di un piano o programma, specialmente di
carattere economico. Con significato specifico e più corrente, la pianificazione è il complesso di interventi
organici dello stato nell'economia, realizzati sulla base di un piano pluriennale, al fine di stimolare e guidare
lo sviluppo della produzione, sia attraverso una rigida regolamentazione di ogni settore della vita economica,
sia  attraverso  un  sistema  più  flessibile  di  erogazioni  e  investimenti  pubblici  e  incentivazioni  fiscali  e
creditizie. In ogni caso la pianificazione deve essere necessariamente supportata da un piano, da uno schema
o un progetto. Nell'ambito della dottrina economico-aziendale è facile imbattersi nei termini pianificazione e
programmazione riferiti  al  più generale  Sistema di  Pianificazione,  Programmazione e  Controllo.  Questo
sistema rientra nell'ambito del sistema di amministrazione e controllo che, insieme al sistema della gestione e
dell'organizzazione, costituiscono la fondamentale tripartizione dottrinale dell'economia aziendale teorizzata
dallo Zappa. Sinteticamente la pianificazione consiste nell'anticipazione di una serie di decisioni tra loro
coordinate. L'output della pianificazione è il piano, cioè il documento strategico nel quale sono ordinati in un
sistema quantitativo preventivo i dati riguardanti la gestione futura nell'ambito delle previsioni attuate, degli
obiettivi  prefissati  e  delle  combinazioni  scelte  per  il  loro raggiungimento.  La  programmazione riguarda,
invece, il  processo di determinazione operativo, sulla base dei  dati  previsti,  degli  obiettivi  realizzabili  in
rapporto ai  mezzi a disposizione. In  pratica,  la pianificazione, sulla base della definizione della strategia
aziendale, va a mostrare come le stesse possono essere sviluppate nell'arco temporale del medio e lungo
periodo. La programmazione, invece, si concentra sulla traduzione delle strategie evidenziate nel piano in
programmi operativi. Quindi i due concetti sono direttamente collegati rispettivamente alla visione strategica
e a quella operativa. Concludendo per pianificazione si intende l'attività volta ad assolvere il  compito di
valutare la fattibilità delle idee, convertirle in linee precise, specificando mediante la definizione di obiettivi
che  le  esprimano  e  individuare  alternative  per  la  loro  realizzazione.  Lo  sviluppo  temporale  è,
conseguentemente, quello di medio e lungo periodo (3-5 anni). In altre parole, la pianificazione è l'insieme
delle decisioni prese dal management per intraprendere le azioni volte al raggiungimento degli obiettivi. La
programmazione, invece, tende a tradurre gli obiettivi  formulati  nell'ambito della pianificazione in scelte
concrete, tenuto conto delle risorse a disposizione. 
     Il processo di pianificazione è definibile come l'insieme delle attività mediante le quali vengono analizzati e
stabiliti la missione aziendale e gli obiettivi di fondo dell'organizzazione il cui conseguimento è garantito
dallo svolgimento del processo di controllo. Il  processo si basa su due punti fondamentali: 1) l'analisi del
passato; 2) previsione delle dinamiche future, interne ed esterne all'organizzazione. 
47 Il  piano  rappresenta  l'output  formale  di  tutto  il  processo  di  pianificazione.  I  piani  nella  loro  analiticità
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che  riguarda  i  costi  e  i  ricavi  di  competenza  del  periodo  a  cui  il  piano  si
riferisce, nonché il risultato economico atteso; 2) il piano degli investimenti, che
riguarda  il  programma di  acquisizione  dei  cespiti  patrimoniali  in  arrivo  nel
periodo oggetto della pianificazione; 3) il piano finanziario,che riguarda i flussi
in entrata e uscita nel periodo oggetto della pianificazione, nonché le coperture
programmate  per  fronteggiare  eventuali  saldi  negativi  o  gli  impieghi
programmati per sfruttare eventuali saldi attivi. Si osserva che la previsione del
volume  al  quale  potranno  pervenire  le  vendite  è  certamente  vincolato  al
programma delle condizioni di vendita che si pensa di proporre alla clientela.
– I limiti esterni e la loro gestione. Essi sono quelli della capacità della clientela a
possono costituire uno strumento per comunicare le intenzioni strategiche, i valori aziendali e le aspirazioni
del management, quindi l'orientamento strategico di fondo, e, contestualmente, la sequenza delle azioni, le
risorse da impegnare in termini di personale, fattori produttivi e disponibilità finanziarie. La caratteristica
principale del piano è di avere una dimensione temporale di medio-lungo termine, generalmente di tre o
cinque  anni.  I  piani  aziendali  sono molteplici,  ciascuno  legato  ad  una  specifica  funzione  o  dimensione
aziendale. È per questo motivo che generalmente si parla di sistema di piani. Secondo il Giannessi i piani
sono destinati ad orientare la vita probabile dell'azienda negli intervalli di tempo corrispondenti al futuro
prevedibile,  quindi  ad  indirizzare  il  comportamento  dei  soggetti  coinvolti  a  vario  titolo  nelle  vicende
aziendali.  Avendo  un  fine  comune,  ossia  quello  di  portare  l'azienda  al  raggiungimento  degli  obiettivi
strategici di fondo, i piani devono essere tra di loro collegati e coordinati. Ne discende dunque la sistematicità
dei piani: ognuno di essi è imprescindibile dall'altro. Esistono numerose classificazioni di piani. Bisogna
innanzitutto distinguere tra piani di funzione e piani generali. I piani di funzione esprimono in modo analitico
la programmazione di ciascuna funzione aziendale e confluiscono nel cosiddetto piano generale.  In essi sono
contenute le risorse , i tempi e le altre informazioni necessarie per favorire la concreta attuazione dei piani
strategici aziendali. In questo senso i piani funzionali sono un di cui del piano generale. Quest'ultimo è quindi
una sorta di rappresentazione riassuntiva di quanto contenuto nei piani di funzione e riguarda l'impresa nel
suo complesso. A sua volta il piano generale si articola nei seguenti piani: 1) piano operativo o economico,
che raccoglie i costi ed i ricavi delle singole funzioni. Ha l'obiettivo di rappresentare i risultati economici
previsti, ossia gli utili e le perdite che si prevede di conseguire in futuro; 2) piano degli investimenti, in esso
vengono raccolti tutti gli impieghi durevoli di capitale (nella sostanza l'attivo immobilizzato) che si prevede
di  dover  effettuare  per  poter  raggiungere  gli  obiettivi  che  ci  si  è  prefissati;  3)  piano  dei  finanziamenti,
evidenzia il fabbisogno e le disponibilità di mezzi finanziari per gli esercizi di piano. Tutti i piani nella loro
interezza non sono composti  interamente da schemi che contengono esclusivamente informazioni di  tipo
quantitativo, quindi con dati pressoché solo numerici, ma sono integrati da una sorta di relazione che contiene
informazioni di tipo qualitativo. Si tratta appunto della cosiddetta dimensione descrittiva. In generale il piano,
nella sua dimensione quantitativa, è introdotto da una breve descrizione degli obiettivi generali dell'azienda,
con particolare riferimento ai risultati attesi per il futuro in relazione ad uno specifica idea o progetto. Questa
descrizione  è  fondamentale  per  rappresentare  in  modo  organico  ed  efficiente  un'idea  imprenditoriale  o
problemi relativi alla sua messa a punto. All'introduzione segue una descrizione del business. In essi vengono
esposti  quelli  che  sono  i  prodotti  dell'azienda,  i  suoi  servizi  e  la  valenza  di  ciascuno  di  essi  nella
soddisfazione dei bisogni dei possibili acquirenti e dei loro grado di utilità che possono generare. Oltre ai
prodotti ed ai servizi, viene brevemente descritta la storia dell'azienda, i suoi pregi, la sua area di attività, la
forma giuridica, l'evoluzione nel tempo della sua posizione nel mercato di riferimento. Da queste piccole
premesse si analizza in modo più dettagliato ed approfondito il prodotto e il mercato. Una volta determinato
il mercato di riferimento è necessario scomporlo nelle cosiddette aree strategiche d'affari. Le aree strategiche
d'affari,  o  più  semplicemente  ASA,  sono  dei  segmenti  del  mercato,  ciascuna  individuabile  per  le
combinazioni  particolari  di  prodotto/mercato,  in  cui  opera  l'azienda.  Esse  possono  appartenere  a  settori
diversi o nell'ambito dello stesso settore a nicchie differenziate. 
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ricevere credito, credito che può essere concesso sotto varie forme, con varie
scadenza  e  ponendo  a  differenti  livelli  l'indebitamento  a  cui  far  giungere
ciascun cliente. In altri termini: il tramite ultimo della concessione di credito è
la scelta della più opportuna condizione di pagamento. 
La  gestione  dei  limiti  esterni48 alla  concessione  di  credito  parte  dalla  ovvia
considerazione che non solo non tutti i clienti sono meritevoli di credito, ma che
fra  quelli  meritevoli  non  tutti  possono  pervenire  allo  stesso  livello  di
indebitamento. Quindi questo vuol dire che la decisione di concedere credito va
attuata nella consapevolezza di operare affinché le perdite e gli altri possibili
effetti  negativi  siano  ridotti  al  minimo.  Si  giunge  così  alla  selezione  della
clientela  e  alla  concessione  del  fido,  che  sono  due  delle  attività  in  cui  il
coordinamento fra le funzioni aziendali responsabili della gestione del credito
commerciale  deve  essere  massimo.  La  selezione  della  clientela è  un'attività
continua. La funzione commerciale la svolge già nel momento in cui valuta se
avvicinare oppure no un possibile cliente e, poi, continua a svolgerla, a rapporti
avviati, osservando la regolarità e la qualità del giro di affari del nuovo cliente,
nonché la sua puntualità nel rispetto delle condizioni di pagamento concordate
ed espresse in fattura. La concessione del fido, invece, è un'attività discontinua.
Ogni  consegna  o  prestazione  non saldata  per  contanti  è  una concessione di
credito e, cioè, un fido. 
48 ETTORE DE VITA, La gestione del credito commerciale, Etas Libri, Milano, 1983, pag. 49-50. 
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3. Fattori esogeni che influenzano la concessione del credito.
In termini elementari, l'entità del credito commerciale che l'unità aziendale concede
alla  clientela  dipende  dall'importo  medio  giornaliero  delle  vendite  effettuate  a
dilazione e dalla durata media delle dilazioni medesime. 
Sull'entità e/o sul tempo della concessione del credito commerciale incidono una serie
di fattori, fra loro intimamente correlati49.
Anzitutto,  fattori  esogeni,  ovvero  non  governabili  dall'azienda  venditrice,  legati
essenzialmente alle condizioni del cliente o ambientali.
Questi  ultimi,  possono  provenire  sia  dall'ambiente  inteso  in  senso  generale  che
dall'ambiente specifico di  riferimento:  il  mercato di  approvvigionamento dei  fattori
produttivi e di sbocco della produzione realizzata50. 
49 STEFANO  CORONELLA,  Il  credito  commerciale  nell'economia  dell'azienda,  Giuffré  Editore,  Milano,
2003, pag. 23.
50 Nell'osservare  l'architettura  dell'ambiente  occorre  individuare  i  sottosistemi  che  interagiscono  con
l'azienda:1)  il  macro  ambiente  o  ambiente  generale.  In  economia  aziendale,  di  solito,  l'ambiente  viene
rappresentato come un sistema articolabile in numerosi  sottosistemi con cui l'azienda interagisce.  Vi è il
macro  ambiente  globale,  raffigurato  dal  contesto  competitivo  mondiale,  dipendente  dagli  andamenti
dell'economia internazionale; il macro ambiente continentale, cioè nella nostra realtà il contesto europeo; il
macro ambiente nazionale,  cioè l'economia italiana. Ogni macro ambiente è formato da vari  sottosistemi
ambientali, quali ad esempio l'ambiente politico, economico, socio culturale, naturale. L'ambiente politico
assume caratteristiche strutturali diverse in relazione alla configurazione del potere politico, al formarsi e
dissolversi delle coalizioni di maggioranza e di minoranza. Ciò determina gli orientamenti di politica interna
ed estera con inevitabili riflessi sulla vita economica delle aziende. L'ambiente economico condiziona il ruolo
dell'impresa nell'economia. L'ambiente socio culturale è sottoposto all'azione di numerosissimi fattori che
determinano mutamenti,  quindi  forze  e  condizioni  che  incidono sull'azienda.  L'ambiente  naturale  infine,
presenta fattori che influenzano il clima, le comunicazioni, le risorse naturali, l'andamento demografico della
popolazione e del territorio che hanno riflessi diretti sul mondo aziendale. 2) il microambiente o ambiente
istituzionale. Esso è rappresentato dalle istituzioni, dagli operatori con cui l'azienda si interfaccia in modo
diretto e ricorrente. 3) il sistema competitivo. Per individuare le variabili competitive che influenzano un
settore, occorre distinguere: l'arena competitiva e la dinamica del sistema competitivo. Gli attori dell'arena
competitiva sono:  i  concorrenti,  con  cui  l'azienda ha  rapporti  di  rivalità  o  di  collaborazione;  i  clienti;  i
fornitori; gli entranti potenziali, aziende che virtualmente potrebbero entrare sul mercato qualora le barriere
all'entrata e le reazioni dei concorrenti attuali lo consentissero; i produttori di prodotti sostitutivi, rispetto a
quelli dell'azienda. La dinamica del sistema competitivo dipende: dai comportamenti competitivi degli attori;
dal  ruolo  svolto  dalle  aziende  nello  spazio  concorrenziale,  individuando  quello  che  si  può  considerare
“innovatore”, nel caso in cui l'azienda abbia la capacità di sviluppare processi e prodotti nuovi, “difensore,
quando l'azienda si  limita a competere sul  costo dei  prodotti  o servizi  esistenti,  “analizzatore”,  nel  caso
l'azienda cerchi di razionalizzare le offerte dei concorrenti sul mercato; dalle regole di competizione esistenti
che  di  solito  sono  imposte  dalle  aziende  che  detengono  il  potere  di  guida;  dall'attrattività  dello  spazio
competitivo per incrementare, ridurre o mantenere costanti gli investimenti. 4) il sistema degli interlocutori
sociali. Oltre agli attori del sistema competitivo, è possibile individuare altri soggetti che sono rilevanti per
l'azienda: si tratta del sistema degli interlocutori sociali, ovvero di soggetti apportatori di risorse, di consensi
e dei contributi necessari per la vita dell'azienda. Il loro comporsi a sistema avviene secondo uno schema che
vede due fondamentali categorie: esponenti interni all'impresa (sono coloro che hanno il compito istituzionale
di farsi interpreti dell'interesse aziendale per gestire l'azienda), esponenti esterni alla gestione d'impresa (sono
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Gli altri  sono invece  fattori endogeni,  cioè connessi alle caratteristiche strutturali  e
dinamiche proprie dell'organismo aziendale. 
Essi  vengono  quindi  originati  all'interno  della  combinazione  produttiva  e  sono
riconducibili  a  elementi  generali  o  alla  situazione  patrimoniale,  finanziaria  ed
economica dell'azienda venditrice.
La combinazione dei  fattori  interni  con quelli  esterni  condurrà,  caso per caso,  alla
determinazione di  diverse propensioni alla concessione del  credito commerciale da
parte delle aziende.
Per questo motivo, ogni singola unità produttiva si caratterizzerà, rispetto alle altre, per
una differente propensione alla concessione di dilazioni di pagamento. 
I fattori esogeni sono stati suddivisi nelle seguenti classi:
– fattori esogeni di carattere soggettivo;
– fattori esogeni di carattere ambientale in senso stretto;
– fattori esogeni di carattere ambientale in senso lato; 
– fattori esogeni di carattere strumentale. 
coloro che partecipano in vario modo alla vita dell'impresa, senza avere poteri di gestione). 
     L'ambiente è un elemento, entro certi limiti, “soggettivamente definibile” dall'azienda. Un ruolo particolare
nel  plasmare  tale  realtà  è  svolto  dalla  capacità  di  chi  governa  l'azienda  di  selezionare  le  opportunità
ambientali e di impiegare efficientemente ed efficacemente lo stock di risorse e competenze a disposizione.
PAOLA MIOLO VITALI, Corso di economia aziendale, volume 1, Giappichelli Editore, Torino, 2000, pag.
28-36. 
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3.1 Fattori esogeni di carattere soggettivo.
La situazione dell'acquirente.
La propensione a concedere credito è anzitutto funzione della situazione in cui versano
le aziende acquirenti. 
Fondamentale in questo senso è la fiducia che il venditore ripone nel cliente, la quale
può essere rappresentata come sintesi di tre elementi,  morali e materiali:  carattere,
capacità e capitale51.
Occorre  tener  presente  che  non  tutti  i  clienti  meritano  di  ottenere  dilazioni  di
pagamento e, fra quelli meritevoli, non tutti possono sopportare il medesimo livello di
indebitamento. In linea di principio, non bisogna concedere più credito di quello che il
debitore sia capace di onorare.
A questo  proposito,  diventa  fondamentale  apprezzare  le  doti  imprenditoriali  del
cliente, quindi la sua capacità di produrre redditi, nonché l'entità e la composizione del
suo patrimonio.
Nell'apprezzamento della situazione del debitore non devono essere trascurate anche
ulteriori variabili, indicative dello stato di salute e della solidità dell'azienda, quale il
grado di indipendenza finanziaria52. 
51 CARLO MERLANI, Il credito mercantile, Giuffrè, Milano, 1956, pag. 37.
52 L'impresa attinge le risorse di cui abbisogna per finanziare la propria gestione da due fonti principali, il
capitale proprio, costituito dal capitale d'apporto e dall'autofinanziamento, ed il capitale di terzi, costituito
dall'indebitamento a breve, medio e lungo termine. Queste due fonti di provvista del capitale sono sempre
presenti nelle gestioni concrete. Il capitale proprio assicura autonomia finanziaria all'impresa e rappresenta
uno dei presupposti per ottenere credito. Il capitale di terzi consente di allargare le risorse disponibili e, in
date circostanze, di migliorare la redditività del capitale proprio. In concreto l'equilibrio fra mezzi propri e
mezzi di terzi nel finanziamento d'impresa risulta da un “arbitraggio permanente” fra esigenze di sicurezza
finanziaria ed esigenze di redditività. Nel quadro delle analisi concernenti la solidità patrimoniale d'impresa
assume  importanza,  quindi,  il  quoziente  di  autonomia  finanziaria.  Tale  quoziente  può  assumere  più
configurazioni. Una prima configurazione è data dal rapporto N/T in cui N e T rappresentano rispettivamente
il capitale netto e le passività totali risultanti dallo stato patrimoniale riclassificato di fine periodo. L'indice
così ottenuto pone in evidenza la proporzione esistente fra mezzi propri e mezzi di terzi nella complessiva
provvista di capitale in essere alla chiusura dell'esercizio. Tende pertanto a riflettere l'attitudine dell'impresa
ad operare in condizioni di relativa indipendenza nei confronti dei creditori e, per certi aspetti, la sua capacità
di indebitamento. Tale indice è di solito espresso in termini unitari. Il suo campo di variabilità va da zero
(assenza di capitale proprio) a uno (parità fra capitale proprio e capitale di terzi) e da uno in poi (capitale
proprio via via più elevato del capitale di terzi). Una seconda configurazione del quoziente di autonomia
finanziaria è data dal rapporto N/K in cui N e K rappresentano rispettivamente il capitale netto e il capitale
complessivo  risultanti  dallo  stato  patrimoniale  riclassificato  di  fine  periodo.  A ben  vedere  si  tratta  del
“rapporto di composizione” del capitale acquisito riguardante il capitale netto ed esprime il peso assunto dai
mezzi proprio nella complessiva provvista di capitale in essere alla chiusura dell'esercizio. Questa seconda
formulazione, espressa in termini unitari, presenta un campo di variabilità ben definito, essendo compreso fra
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Superfluo  rilevare  che  un'unità  produttiva  caratterizzata  da  un  elevato  livello  di
capitale proprio in rapporto al capitale di credito riesce a stimolare maggiori dilazioni
nei pagamenti.
Ciò in quanto presenta margini di incremento dell'indebitamento senza il  rischio di
compromettere la sua situazione finanziaria53. 
In  definitiva,  la  valutazione  della  situazione  in  cui  versa  l'acquirente  diventa  una
condizione  preliminare,  o  meglio,  una  vera  e  propria  pre-condizione,  per  la
concessione del credito.
Se manca la fiducia nell'interlocutore oppure una qualche forma di garanzia in merito
al pagamento, il venditore, tranne casi eccezionali, non concederà dilazioni, preferendo
addirittura rinunciare alla transazione. 
Questo, almeno, in linea di principio. Tuttavia, è doveroso segnalare che talvolta il
venditore viene influenzato dalla capacità contrattuale posseduta dall'acquirente.
Può perciò accadere che il cliente riesca ad ottenere credito anche se non possiede i
necessari requisiti morali e materiali, ma solo perché è in grado di influenzare le scelte
del venditore. 
 La sistematicità dei rapporti fra fornitore e cliente. 
Altro importante elemento esogeno di carattere soggettivo ai fini della concessione del
credito commerciale è rappresentato dalla sistematicità dei rapporti fra il fornitore ed il
cliente. 
È evidente che la qualità e la regolarità delle contrattazioni intervenute fra questi due
soggetti influenza decisamente il volume e la tipologia delle dilazioni. 
Di fronte ad un “buon” cliente, si è inclini a concedere maggiori dilazioni e per tempi
più lunghi. E ciò, spesso, indipendentemente dalla situazione in cui egli versa.
Il  contrario,  ovviamente,  accade  in  presenza  di  contatti  nuovi,  sporadici  o  non
zero  (assenza  di  capitale  proprio)  a  uno  (assenza  di  capitale  di  terzi).  Il  valore  intermedio  significa
ovviamente parità fra queste fonti di provvista del capitale. OSVALDO PAGANELLI,  Analisi di bilancio.
Indici e flussi, Utet, 1991, pag. 75-77.
53 Il ragionamento può essere esteso alle aziende con maggiore propensione all'autofinanziamento. Di norma,
infatti, un'azienda che ricorre intensamente alla capitalizzazione degli utili tenderà ad ottenere dilazioni più
facilmente. 
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sistematici. Il venditore in questo caso tenderà infatti ad essere diffidente, in quanto il
rapporto con il cliente non è abituale o ricorrente.
Tuttavia, anche in questa circostanza entrano spesso in gioco dei fattori che inducono il
venditore a concedere comunque la dilazione.
Quasi sempre, infatti, non si ha la possibilità di assumere con celerità le necessarie
informazioni sul nuovo acquirente. 
E ciononostante il venditore deve prendere una decisione, pena la perdita dell'affare. 
Fra l'altro, tale decisione deve essere operata anche in chiave prospettica: ogni nuovo
cliente  potrebbe  diventare,  con  il  tempo,  un  ottimo cliente,  sia  dal  punto  di  vista
qualitativo che quantitativo. 
In questo senso, la sua acquisizione potrebbe rappresentare una notevole opportunità
per l'azienda, che spesso il venditore non vuole lasciarsi sfuggire, nonostante i rischi
insiti in tale scelta. 
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3.2 Fattori esogeni di carattere ambientale “in senso stretto”: il mercato.
Le consuetudine di pagamento.
Un  primo  fattore  di  carattere  ambientale  è  rappresentato  dalle  consuetudini  di
pagamento caratteristiche di uno specifico luogo, nonché dall'attività posta in essere.
In merito non esistono uniformità di comportamento: anzi, frequenti e talvolta notevoli
sono le differenze nell'ambito dei diversi Paesi e degli specifici settori merceologici.
Molto spesso le consuetudini di pagamento sono talmente consolidate da rappresentare
dei veri e propri vincoli per le aziende del settore.
Talvolta possono perfino trasformarsi in barriere all'entrata: in fase di arbitraggio in
merito all'attività da intraprendere, infatti, l'imprenditore potrebbe scartare un specifico
settore  qualora  le  dilazioni  medie  praticate  alla  clientela  non  gli  consentissero  di
rispettare la propria equazione finanziaria54. 
Le consuetudini di pagamento sono a loro volta determinate da vari fattori, come ad
esempio:
– la deperibilità. Generalmente i beni particolarmente deperibili vengono pagati
in contanti, a causa dell'elevatissimo turn-over che li contraddistingue. Tempi
maggiori sono generalmente accordati per beni soggetti a minore deperibilità;
– la complessità. Per i beni caratterizzati da un'elevata complessità (e per questo
54 Amaduzzi ha elaborato l'equazione complessiva del fabbisogno di finanziamento. Essa comprende , oltre ai
termini dell'equazione riferita al primo periodo, anche il capitale incrementale, nell'ipotesi in cui vi sia una
variazione del fabbisogno di finanziamento e la conseguente esigenza di trovare altri mezzi di copertura. Il
capitale  incrementale  è  reso  necessario  a  seguito  di  un  eventuale  sviluppo  degli  investimenti  effettuati
dall'azienda.  Essa serve a determinare le dosi  di  capitale  occorrenti  nei  diversi  momenti  cioè esprime il
fabbisogno finanziario netto. L'equazione è: (f1p1/v1  + f2p2/v2 + … + fnpn/vn) + [fapa/va + fbpb/vb + … + f1(p1a –
p1)/v1] = (C1 + C2 + … + Cn) + ( Ca + Cb + … + C1a), dove f sono i fattori della produzione, p il prezzo unitario
d'acquisto,  v  la  velocità  di  rinnovamento  dei  fattori  produttivi  e  C  le  dosi  di  capitale  (incognita
dell'equazione). Il primo addendo esprime i dati relativi al primo periodo amministrativo, mentre il secondo
ha lo scopo di porre in evidenzia il fabbisogno di finanziamento incrementale, dovuto alle dosi aggiuntive dei
fattori  che occorreranno, dal  secondo esercizio in poi,  moltiplicate per  il  prezzo unitario e divise per  la
velocità ci circolazione; per questo motivo si designa come equazione del capitale incrementale. Il fattore
(p1a – p1) rappresenta una variazione del prezzo di acquisto che determina una variazione del fabbisogno di
finanziamento. L'equazione complessiva è generalizzabile, a differenza di quella riferita al primo periodo di
vita dell'azienda. Il fabbisogno di finanziamento varia continuamente nel tempo a causa delle operazioni di
gestione poste in atto dall'azienda. Esso, avendo natura dinamica, è caratterizzato dalla variabilità e dalla
mutabilità.  La  variabilità  si  riferisce  al  cambiamento  in  termini  quantitativi,  in  quanto  il  fabbisogno  di
finanziamento  varia  nella  sua  entità.  La  mutabilità,  invece,  si  riferisce  al  cambiamento  nell'aspetto
qualitativo, ovvero nella composizione. L'analisi relativa al fabbisogno di funzionamento deve essere, quindi,
condotta in termini quantitativi e qualitativi. 
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motivo  aventi  bassi  ritmi  di  rotazione),  si  concedono  in  genere  tempi  di
pagamento più lunghi di quanto non avvenga nel caso di oggetti di semplice
produzione, con rapidi rigiri55. 
Le caratteristiche della concorrenza.
Il fattore competitivo incide sensibilmente sulle decisioni in merito alle dilazioni da
concedere.
Di  norma,  infatti,  si  riscontrano  dei  comportamenti  uniformi  in  funzione  delle
caratteristiche della concorrenza. 
Si segnala che, in un contesto marcatamente competitivo, il credito commerciale può
essere utilizzato dai venditori quale strumento di concorrenza.
Laddove  la  domanda  è  più  sensibile  a  questo  tipo  di  agevolazione,  le  aziende
tenderanno ad allungare le dilazioni concesse al fine di attirare nuovi clienti. 
Non solo: l'allungamento dei tempi di pagamento comporta anche una riduzione del
prezzo  effettivo  della  transazione.  Ciò  si  traduce  concretamente,  a  parità  di  altre
condizioni,  in  uno  sconto  di  cui  l'interlocutore  tiene  conto  nei  propri  arbitraggi
d'acquisto56.
L'ampliamento  dei  tempi  di  riscossione  può  talvolta  comportare  degli  incrementi
occulti  del  prezzo di  vendita,  a  motivo dell'applicazione di  interessi  impliciti  sulle
dilazioni. 
In questo caso, il  beneficio connesso allo spostamento dei pagamenti può non solo
annullarsi, ma addirittura trasformarsi in una penalizzazione per il compratore. 
Il grado di incidenza sul mercato.
Un ulteriore fattore ambientale di tipo specifico è rappresentato dal grado di incidenza
che le aziende acquirenti o venditrici hanno sul mercato. 
Si tratta, a ben guardare, della “forza contrattuale” che il fornitore ed il cliente sono in
55 MAURIZIO DALLOCCHIO, La gestione del credito commerciale e il credit manager, Egea, Milano, 1989,
pag. 20.
56 Perché si possa parlare di sconto effettivo, occorre però che l'allungamento della dilazione di pagamento non
sia accompagnato dall'aumento del relativo prezzo.
                                                                          46
grado di esprimere nell'ambito delle loro relazioni commerciali.
La tipologia di clientela servita.
Un'altra variabile esogena di carattere ambientale specifico che incide sul livello del
credito commerciale è la tipologia della clientela. 
Sotto questo punto di vista è possibile distinguere diverse fattispecie significative. 
In primo luogo, l'entità delle dilazioni è funzione della “vastità” del mercato di sbocco.
Si assiste ad una dilazione del  credito mercantile  quando l'azienda colloca i  propri
prodotti  nell'ambito di  un mercato nazionale  o internazionale,  piuttosto che locale.
Qualora il mercato servito sia invece ristretto, di norma, anche l'entità del credito tende
ad assumere dimensioni ridotte. 
Il  mercato  servito  si  distingue  inoltre  in  funzione  dell'eterogeneità  della  clientela
quindi anche la tipologia dei clienti può incidere sulla quantità del credito concesso.
Diversi sono infatti i tempi medi di pagamento riferibili alle varie categorie. 
Il  problema  può  essere  sostanzialmente  ricondotto  alla  capacità  dell'azienda  di
influenzare le scelte dei clienti. 
Risulta evidente che, a parità di altre circostanze, maggiori ostacoli si incontrano nel
rapporto con le aziende di grandi dimensioni, mentre essi tendono a diminuire con la
“polverizzazione” della clientela. 
Al  riguardo,  si  può  senz'altro  affermare  che  esiste  una  relazione  diretta  fra
“dimensione”57 dell'acquirente e allungamento delle relative dilazioni commerciali. 
57 Una volta  individuato il  settore  economico  nel  quale si  reputa  sussistano  le  condizioni  di  base per  una
proficua attività, si rende necessario stabilire la dimensione giudicata idonea al raggiungimento delle prestabilite
finalità. La ricerca della dimensione appropriata  rappresenta una preoccupazione permanente per il soggetto
decisionale. Essa assume un rilievo considerevole, per quanto attiene alla economicità delle politiche da attuare,
non solo nel momento istituzionale ma anche in sede di funzionamento. Peraltro, in dottrina la nozione non è
concepita in modo uniforme: non è stato delineato un criterio univoco che consenta di stabilire con sicurezza a
quale classe dimensionale appartenga una certa azienda. La ragione risiede nella circostanza che ci troviamo di
fronte  ad  un  problema  a  carattere  complesso  e  relativo,  la  cui  soluzione  si  presenta  sostanzialmente
indeterminata. La complessità dell'aspetto dimensionale deriva dal fatto che esso non costituisce un carattere a sé
stante, identificabile in modo disgiunto e separato rispetto agli altri. Rappresenta, piuttosto, la sintesi di quella
molteplicità  di  componenti  che attribuiscono valore e  contenuto alla  combinazione. Di conseguenza un'idea
approssimata della  dimensione la si  può ottenere puntualizzando il  suo grado di  “ordine”.  Questo vuol dire
valutare la capacità combinatoria, sistematica e di composizione dell'unità, cogliere cioè i nessi tra i fattori, le
operazione, le forze. Ne discende, pertanto, che la dimensione è un concetto tecnico-quantitativo, non privo dei
necessari riferimenti di ordine qualitativo. Essa dipende essenzialmente dall'insieme delle condizioni interne ed
esterne contrassegnanti il sistema operativo. O meglio, la configurazione dimensionale dipende da una serie di
condizioni interdipendenti avendo riguardo alla produzione, agli  investimenti ed ai  finanziamenti e non può
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In definitiva, pertanto, l'annoverare fra i  propri clienti una determinata categoria di
operatori  piuttosto  che  un'altra,  comporta  un  ampliamento  o  una  riduzione  delle
dilazioni in atto. 
prescindere  dalla  circostanza  determinante  inerente  alle  peculiarità  dei  mercati  in  cui  l'azienda  opera.  La
relatività del concetto di dimensione comporta perciò la relatività del concetto di classi dimensionali, nonché il
fatto che essa non rappresenta un'entità immutabile nel  tempo, ma è soggetta alla variabilità,  talora intensa,
dell'ambiente e del processo produttivo. Si ritiene che la non categoricità della classificazione dimensionale sia
concepibile almeno in tre sensi: rispetto al settore produttivo, allo spazio ed al tempo. Sotto il primo profilo
bisogna osservare che ogni settore produttivo presenta, in forme più o meno marcate, delle caratteristiche sue
proprie, sicché effettuare eventuali comparazioni e raffronti con altri settori risulta poco indicativo e può indurre
giudizi distorti e fuorvianti. Analoghe considerazioni possono formularsi rispetto alla relatività di tipo spaziale:
non è infatti razionalmente proponibile, se non con tutte le riserve e le precisazioni del caso, un utile confronto
tra unità inserite in situazioni ambientali del tutto differenti. Infine, per quanto concerne la relatività temporale, è
possibile notare come, con il fluire del tempo, si sia verificato un progressivo ampliamento delle dimensioni
aziendali. Ciò porta a rilevare che date aziende, fondatamente collocabili nel passato anche recente nell'ambito
della  grande  dimensione,  oggi,  per  effetto  delle  mutate  condizioni  operative,  nell'ipotesi  di  invarianza  dei
precedenti  tratti  dimensionali,  dovrebbero  ritenersi  appartenenti  alla  media  o,  addirittura,  alla  piccola
dimensione.  I  criteri  suggeriti  dalla  dottrina  e  dalla  pratica,  per  circoscrivere  il  problema della  dimensione
aziendale, sono numerosi e di diversa natura. La scelta dipende dalle finalità che si vogliono perseguire, nonché
dalle peculiari caratteristiche del campo d'indagine. Si possono individuare tre fondamentali categorie omogenee
di parametri: di tipo strutturale, funzionale e relazionale esterno. Per quanto concerne i primi, di frequente si
pone l'accento sul rilievo che assume il fattore lavoro umano; si fa riferimento al numero dei dipendenti che
presta la propria attività nel complesso aziendale. Affinché questo parametro abbia un certo interesse segnaletico,
non si può prescindere dalla considerazione dei molteplici rapporti, variabili da caso a caso e da momento a
momento, che vengono ad instaurarsi fra questo e le attrezzature impiegate nell'unità operativa. Con riferimento
ai parametri di tipo funzionale si deve sottolineare come l'indagine si sposta dall'aspetto statico a quello dinamico
della combinazione, da ciò che l'azienda, in termini quantitativi e in un dato momento, può concretare a ciò che
nella realtà attua. L'effettiva attività svolta viene spesso individuata focalizzando l'attenzione sulla quantità o,
meglio, sul valore totale delle vendite, il cosiddetto “volume di affari”. Infine per quanto riguarda i parametri di
tipo relazionale esterno, ci si riferisce al rapporto azienda-ambiente. Si cerca di percepire il “peso” che questa
esercita sul mercato, la sua capacità di incidenza sulla realtà circostante. L'azienda può trovarsi in una posizione
passiva oppure attiva. Nel primo caso subisce le forze del contesto in cui agisce, non è in grado di contrastarle in
alcun modo. Nel secondo caso esercita un certo potere di controllo e di orientamento delle variabili esistenti.
Ciascuno degli elementi proposti presenta dei limiti più o meno marcati in ordine alla capacità segnaletica. Non è
corretto affermare che alcuni dei descritti strumenti siano più idonei di altri per configurare la dimensione. La
valutazione  deve  essere  congiunta e  combinata:  comunque il  criterio  orientatore  nella  scelta  del  mezzo più
efficace ad esprimere il concetto di dimensione è dato dallo scopo informatore di tale tipo di indagine. Si può
quindi affermare che la configurazione dimensionale, anche se non proprio del tutto indeterminata, si presenta di
non facile determinazione. La denominazione di  grande, media o piccola azienda deriva da una sensazione:
meglio,  da  un  insieme  di  sensazioni  promananti  dall'esplorazione  sistematica  dei  molteplici  parametri,
opportunamente  combinati  tra  loro.  FRANCESCO  PODDIGHE,  L'azienda  nella  fase  istituzionale,  Pacini
Editore, Pisa, 2001, pag, 27-36.
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3.3  Fattori  esogeni  di  carattere  ambientale  “in  senso  lato”:  le  variabili
macroeconomiche. 
La congiuntura economica.
L'economia attraversa delle fasi, che possono essere espansive e depressive58.
Il  credito  commerciale  risulta  fortemente  influenzato  dall'andamento  della
congiuntura. 
A ben guardare, esiste una sorta di relazione inversa fra i movimenti degli scambi sul
mercato e la fluttuazione nei volumi e nei tempi delle dilazioni di pagamento59. 
Invero, durante le fasi di espansione il mercato è caratterizzato da intense transazioni.
La domanda è in continua crescita o si mantiene su livelli elevati, provocando una
situazione di “eccesso di domanda”. Ciò comporta un notevole incremento della forza
contrattuale dei venditori nei confronti degli acquirenti. 
Ne deriva che le aziende venditrici non hanno la necessità di ricorrere alla concessione
di credito per sostenere le transazioni.
Anzi,  in  queste  fasi  le  dilazioni  tendono  a  contrarsi,  in  quanto  il  venditore  può
scegliere fra diversi clienti e perciò preferirà coloro che estinguono prima il proprio
debito. 
Questa è una giustificazione “dal lato del venditore” del calo fisiologico del credito nei
periodi in cui il ciclo economico è favorevole. 
L'importanza fondamentale del dato congiunturale nella concessione del credito risalta
ancora di più quando l'andamento dell'economia è sfavorevole.
Invero, nei periodi di recessione la domanda flette o si mantiene comunque su livelli
bassi. 
Si  crea  pertanto  una  situazione  di  “eccesso  di  offerta”:  il  che  pone  i  venditori  in
condizione di svantaggio nei confronti degli acquirenti, i quali riescono ad ottenere
l'applicazione di condizioni più favorevoli, fra cui anche quelle inerenti il regolamento
della transazioni.
58 Possono, ad onor del vero, anche verificarsi casi di stagnazione, ovvero di economia statica.
59 ANTONIO BANDETTINI, Finanza aziendale. Le fonti, Cedam, Padova, 1987, pag. 212-213.
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Ciò  si  traduce  in  un  allungamento  delle  dilazioni  concesse,  spesso  senza  alcun
incremento del prezzo. 
L'andamento dell'inflazione e dei tassi di interesse.
L'andamento  dei  tassi  di  interesse  ha  una  notevole  influenza  sulle  decisioni  di
investimento. 
Tale  andamento  è  strettamente  collegato  alle  variazioni  del  tasso  applicato  sulle
operazioni  di  rifinanziamento con le  banche ordinarie  fissato dalla  Banca Centrale
Europea60, il quale, a sua volta, varia in funzione del tasso di inflazione.
Più  precisamente,  fra  tali  grandezze  esiste  un  rapporto  diretto:  alla  crescita
dell'inflazione di norma corrisponde un incremento del tasso di rifinanziamento, quindi
dei tassi di interesse, e viceversa61.
Pertanto,  le  decisioni  di  investimento  risultano  fortemente  influenzate  anche
dall'andamento dell'inflazione.
La concessione di credito commerciale rappresenta pur sempre una peculiare forma di
investimento: quindi, in linea di principio, in un regime di tassi crescenti si assiste ad
una diminuzione del livello dei crediti concessi.
Ciò  in  quanto  per  il  venditore  aumenta  il  costo-opportunità  della  concessione  del
credito.
Per le ragioni esattamente antitetiche, tassi decrescenti suscitano invece un aumento
nella concessione di dilazioni di pagamento.
In  questa  circostanza,  infatti,  tende  a  ridursi  la  convenienza  per  il  concedente  a
vincolare  le  relative  somme in investimenti  finanziari,  i  quali  non offrono tassi  di
remunerazione appetibili.
60 In passato le operazioni di rifinanziamento delle banche venivano effettuate dalle singole Banche centrali
nazionali. Nel nostro Paese,  operava in questo senso la Banca d'Italia, la quale fissava periodicamente il
“tasso ufficiale di sconto”, che rappresentava il tasso di interesse sulle operazioni di anticipazione ordinaria;
con l'introduzione dell'euro, le operazioni di rifinanziamento delle banche sono state sottratte alle competenza
dei singoli Stati e vengono effettuate dalla Banca Centrale Europea, la quale invia segnali sull'orientamento
della politica monetaria agendo sul tasso delle operazioni di rifinanziamento principali.
61 Occorre  però  ricordare  che  talvolta,  indipendentemente  dall'andamento  dell'inflazione,  per  differenti
motivazioni, le autorità monetarie intervengono con provvedimenti di politica monetaria volti ad aumentare o
ridurre i tassi di interesse. 
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Le politiche “creditizie” adottate dallo Stato. 
Sulla concessione del credito commerciale incidono notevolmente anche le politiche
poste in essere dalle autorità monetarie. 
Le aziende acquirenti soddisfano il proprio fabbisogno di finanziamento attingendo al
“capitale di rischio” ed al “capitale di credito”62.
Quest'ultimo, a sua volta, può essere ottenuto da due fonti. 
La  prima,  di  carattere  strutturale,  è  rappresentata  dall'accensione  di  prestiti  con
scadenze a breve e a medio-lungo termine. La seconda, di tipo operativo, è costituita
dalle  dilazioni  di  pagamento  ottenute  dai  fornitori  relativamente  alle  operazioni  di
acquisto. 
Il fabbisogno di finanziamento63, dal canto suo, rappresenta una variabile strettamente
62 Le  principali  differenze  tra  capitale  di  proprietà  (o di  rischio)  e  capitale  di  terzi  (o  di  credito)  possono
cogliersi nei punti seguenti: 1) il capitale di proprietà non è giuridicamente soggetto ad alcun vincolo di
restituzione; il  capitale di prestito è, invece, giuridicamente soggetto alla restituzione secondo prestabiliti
piani di rimborso. 2) il capitale di proprietà non deve essere rimborsato a scadenze prefissate, al contrario del
capitale di prestito, per il quale si impone la restituzione secondo le modalità a suo tempo concordate tra le
parti. 3) il capitale di proprietà viene apportato dal titolare, nel caso di aziende individuali, o dai soci nel caso
di aziende aventi forma societaria. Il capitale di prestito viene prestato all'azienda da terze economie. Dato
che gli aumenti di capitale da parte dei soci richiedono tempi tecnici e un certo costo, i soci possono decidere
di finanziare l'azienda a titolo di prestito anziché a titolo di proprietà. 4) la rimunerazione del capitale di
apporto, essendo esso conferito dai proprietari, avviene sotto forma di dividendi qualora l'azienda consegua
un utile che possa essere ripartito, in tutto o in parte, tra gli stessi proprietari. Dato che l'esistenza dell'utile
non può essere garantita e la sua misura può comunque mutare da un esercizio all'altro, la rimunerazione del
capitale di proprietà è solo eventuale, non ha misura certa, è variabile da un esercizio all'altro. I soggetti che
apportano capitali di credito, invece, hanno una rimunerazione prefissata costituita dal saggio di interesse
che, per  l'azienda beneficiaria del  prestito rappresenta un costo di  esercizio.  5)  il  capitale di  proprietà  è
soggetto a rischio pieno, in quanto è possibile non ottenere alcuna rimunerazione per il capitale conferito e,
nei casi più gravi, perdere in tutto o in parte il capitale stesso per effetto dei negativi andamenti della gestione
aziendale. Il capitale di terzi, invece, è soggetto a rischio parziale. Si parla di parzialità e non di assenza di
rischio poiché, anche in casi di capitali di terzi, è possibile che si verifichi un mancato rimborso di tutto o
parte del prestito concesso. ENRICO GONNELLA, Il fenomeno azienda. Elementi costitutivi e condizioni di
funzionamento, Franco Angeli, Milano, 2006, pag.195-196.
63 Il fabbisogno di finanziamento si riferisce, in senso generale, al totale degli impieghi di una data azienda. In
particolare secondo un'interpretazione più precisa, il fabbisogno di finanziamento è dato dalle “occorrenze
già concretatesi, o che si concreteranno, di mezzi monetari da usare per lo svolgimento della gestione, e
quindi, in sostanza, per ottenere la disponibilità, da parte del soggetto economico, degli strumenti o fattori di
produzione. In sostanza, quando si parla di fabbisogno di finanziamento, si fa riferimento ai mezzi monetari
di cui necessita l'azienda per procurarsi i fattori della produzione e allestire, così, la combinazione produttiva
idonea allo svolgimento dell'attività aziendale. In tal senso, è opportuno individuare la quantità di mezzi
necessari per realizzare l'attività aziendale e il tipo di mezzi occorrenti. È possibile realizzare un'analisi di
tipo  retrospettico  o  di  tipo  prospettico  del  fabbisogno  di  finanziamento.  Nell'ambito  dell'attività  di
programmazione finanziaria, si può compiere uno studio sul fabbisogno di finanziamento di tipo sia storico
sia prospettico.  Sul piano tecnico,  l'analisi  storica è condotta mediante l'interpretazione dei  bilanci  e dei
rendiconti finanziari. Lo studio prospettico prevede, invece, la redazione di piani finanziari, che hanno lo
scopo di predisporre i mezzi necessari per permettere lo svolgimento delle operazioni aziendali e di evitare
situazioni non favorevoli dovute a eccessi o mancanze di liquidità. Il fabbisogno di finanziamento può essere
visto in senso statico e in senso dinamico. In ottica statica, ovvero osservato in un dato momento, esso si
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connessa alla dimensione dell'azienda ed al tipo di attività posto in essere. 
Pertanto, l'entità dei mezzi necessari è tendenzialmente rigida, in quanto ancorata alle
caratteristiche della combinazione produttiva. 
Ciò posto, le autorità monetarie adottano talvolta politiche creditizie “restrittive”, volte
al  contenimento  della  concessione  di  finanziamenti  da  parte  degli  investitori
istituzionali64.  Ne  consegue  che  le  aziende  clienti,  incontrando  difficoltà  nel
reperimento dei “mezzi di finanziamento strutturali”, cercano di colmare il divario che
si è venuto a creare chiedendo maggiori o più lunghe dilazioni ai fornitori65. 
Si tratta di un comportamento indotto, connesso alla fisiologica necessità di copertura
funzionale del fabbisogno finanziario66.
Le fluttuazioni del cambio.
Anche il rapporto di cambio fra le valute può rappresentare un fattore determinante
nella concessione del credito commerciale. Si fa in questo caso riferimento alle vendite
effettuate all'estero, in particolare al di fuori dei Paesi aderenti all'euro. 
In caso di vendite in un Paese extracomunitario, se l'azienda prevede un andamento del
rapporto di cambio favorevole tenderà ad ampliare le dilazioni. 
Al contrario, se dalla vendita da regolarsi in moneta estera dovessero attendersi delle
perdite di cambio, il venditore avrebbe convenienza a ridurre le dilazioni da concedere
e ad anticipare il regolamento di quelle in atto. 
Si tratta, in ogni caso, di determinazioni estremamente complesse, sulle cui risultanze
è opportuno esprimere valutazioni prudenti, di carattere esclusivamente tendenziale. 
identifica con l'insieme degli investimenti in attesa di realizzo e con la liquidità in attesa di utilizzo. Dal
punto di vista dinamico, ovvero osservato con riferimento a un dato periodo, il  fabbisogno finanziario è
costituito dall'insieme degli investimenti in attesa di realizzo, degli investimento in produzione venduta e dei
rimborsi di capitale. Il  documento a cui si fa riferimento nell'ambito dell'analisi statica del fabbisogno di
finanziamento è lo Stato Patrimoniale.  Quest'ultimo non consente,  tuttavia,  di  dare una rappresentazione
soddisfacente del fabbisogno di finanziamento nella visione dinamica e, per offrirne una lettura adeguata, è
necessario considerare il rendiconto finanziario, se si è interessati all'aspetto storico, o i piani finanziari se si
analizza l'aspetto prospettico. ENRICO GONNELLA, Il fenomeno azienda. Elementi costitutivi e condizioni
di funzionamento, Franco Angeli, Milano, 2006, pag. 162-163.
64 Si  ricordano,  a  titolo  di  esempio,  le  operazioni  di  mercato  aperto,  come gli  interventi  operati  sul  tasso
applicato nelle operazioni di rifinanziamento principali.
65 MAURIZIO DALLOCCHIO, La gestione del credito commerciale e il credit manager, Egea, Milano, 1989,
pag. 22.
66 La reazione delle aziende a politiche restrittive da parte dello Stato comporta importanti conseguenze anche a
livello microeconomico. 
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3.4 Fattori esogeni di carattere strumentale. 
La disponibilità di strumenti di finanziamento alternativi per l'acquirente. 
La concessione del credito mercantile risulta influenzata anche dalla disponibilità di
strumenti  di  finanziamento  che  consentano  di  sostituire  o  integrare  il  credito
commerciale al fine di coprire il fabbisogno di finanziamento connesso agli acquisiti67.
Tale  fattore  agisce  esclusivamente  dal  lato  della  domanda,  cioè  sulla  richiesta  di
dilazioni da parte dei clienti. 
Le aziende acquirenti, in sede di arbitraggio in merito al regolamento degli acquisti,
tengono conto della presenza di  strumenti  alternativi  di  finanziamento e delle  loro
caratteristiche. 
Ad investimenti a breve termine dovrebbero corrispondere fonti di finanziamento a
breve  termine,  mentre  ad  investimenti  di  medio-lungo  periodo  dovrebbero  essere
associati finanziamenti di durata simile68. 
L'alternativa più ricorrente al credito commerciale a breve termine è rappresentata dal
classico scoperto di conto corrente. 
Quali strumenti di finanziamento per l'acquisizione di fattori produttivi durevoli sono
invece più indicati i mutui, i prestiti obbligazionari, nonché i contratti di leasing69.
67 TONINO PENCARELLI, Aspetti della gestione dei crediti commerciali, Clua, Ancona, 1990, pag. 31-32.
68 Si intuisce agevolmente,  che, in linea di  prima approssimazione, gli  investimenti  di  carattere pluriennale
dovrebbero  essere  alimentati  da  fonti  di  finanziamento  pluriennali  per  evitare  situazioni  di  incaglio
finanziario.  Invero,  se i  fattori  pluriennali  fossero finanziati  da fonti  a  breve scadenza,  la  combinazione
produttiva si troverebbe nell'impossibilità di far fronte ai propri impegni. Analogamente, gli impieghi a breve
scadenza dovrebbero associarsi  alle passività correnti, onde evitare il  fenomeno delle “stasi” di liquidità,
ugualmente pregiudizievole. 
69 I concetti di fonte e di impiego possono essere intesi in senso stretto, o statico, facendo riferimento a un dato
istante, oppure in senso lato, o dinamico, ponendoli in relazione a un dato periodo di tempo. 1) Visione
statica  delle  fonti  e  degli  impieghi.  Le  fonti,  analizzate  da  un  punto  di  vista  statico,  rappresentano  i
finanziamenti di vario genere di cui si avvale l'azienda in un dato istante. Secondo la visione statica, gli
impieghi  sono investimenti  di  diversa natura dei  capitali  variamente affluiti  in  ambito aziendale.  Questi
ultimi, infatti, possono essere impiegati in fattori strutturali come automezzi, mobili, arredi, brevetti e marchi
o in fondi correnti, come le merci in magazzino o i crediti verso clienti. Si può affermare che la fonte intesa
in senso stretto coincide con la nozione di finanziamento, mentre il  concetto di impiego corrisponde con
quello di investimento. Il  documento che, in un dato istante fornisce la rappresentazione degli impieghi e
delle fonti relativi a una determinata azienda è lo Stato Patrimoniale; nell'attivo sono riepilogati gli impieghi
di capitale compresa la cassa; il passivo e il netto coincidono, invece, con le fonti (capitale di proprietà e
capitale di terzi). 2) Visione dinamica delle fonti e degli impieghi. L'analisi dinamica ha per oggetto tutte le
fonti e tutti gli impieghi che si riferiscono a un determinato periodo amministrativo. Essa non considera,
quindi, un preciso istante della vita aziendale,  ma un intero arco temporale.  Le fonti, dal  punto di vista
dinamico, sono intese come la causa di afflusso di capitali do ogni genere; esse possono essere espresse con
la  seguente  equazione:  Fonti  =  finanziamenti  +  disinvestimenti.  Nell'aspetto  dinamico,  gli  impieghi  si
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Le varie tipologie citate si caratterizzano, fra l'altro, per una differente disponibilità e
un diverso costo. 
Ne  deriva  che,  più  agevolmente  attivabili  e  convenienti  risulteranno  tali  forme  di
finanziamento, minore tenderà ad essere il ricorso al debito da parte dell'acquirente. 
Qualora si realizzino queste circostanze, infatti, egli preferirà indebitarsi accedendo ai
citati canali e regolare la compravendita per contanti.
La disponibilità di strumenti di smobilizzo del credito per il venditore. 
Si è rilevato come la presenza sul mercato di mezzi di finanziamento alternativi per
l'acquirente, disponibili senza difficoltà e convenienti dal punto di vista economico,
determini una contrazione della “domanda di credito”.
Occorre  ora  operare  un  ragionamento  analogo  ponendosi  nella  prospettiva  del
venditore. 
In effetti, anche l'offerta di credito viene influenzata dalla presenza di particolari fonti
di finanziamento. 
Si  fa riferimento agli  strumenti,  quasi  sempre di  origine bancaria o  assimilati,  che
permettono al venditore di procedere allo smobilizzo, quindi al realizzo anticipato del
proprio credito70.
Si tratta, ancora una volta, di valutare la disponibilità, la facilità di accesso ed il costo
dell'operazione, questa volta da parte del venditore. 
Se  il  ricorso  a  tali  strumenti  di  smobilizzo  risulta  agevole  ed  il  relativo  costo
sostanzialmente in linea con quello praticato per analoghe operazioni di finanziamento,
il venditore tenderà a concedere dilazioni con maggiore serenità, in quanto sa di poter
contare su di essi in caso di necessità. 
Viceversa, qualora la loro attivazione risultasse disagevole o particolarmente onerosa,
il venditore cercherà di contenere le dilazioni di pagamento.
identificano con le cause di deflusso di capitale, ad esclusione di quelli relativi al fattore generico denaro.
Questo, infatti, non rappresenta un vero e proprio impiego ma piuttosto una disponibilità in attesa di utilizzo.
Impieghi = investimenti  + rimborsi  di  capitale.   ENRICO GONNELLA,  Il  fenomeno azienda.  Elementi
costitutivi e condizioni di funzionamento, Franco Angeli, Milano, 2006, pag. 159-161.
70 TONINO PENCARELLI, Aspetti della gestione dei crediti commerciali, Clua, Ancona, 1990, pag. 32.
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4. Fattori endogeni che influenzano la concessione del credito
I fattori endogeni determinanti la concessione di credito commerciale sono, al pari di
quelli esogeni, numerosi e non sempre di facile individuazione. 
Tale attività non è autonoma, ma strettamente correlata a numerose altre variabili con
cui essa interagisce nell'ambito della variegata dinamica aziendale.
Ciò posto, è possibile individuare le seguenti classi di fattori endogeni:
– fattori endogeni di carattere anagrafico;
– fattori endogeni di carattere strutturale;
– fattori endogeni di carattere commerciale;
– fattori endogeni di carattere produttivo;
– fattori endogeni connessi alle performance aziendali;
– fattori endogeni connessi alle scelte del vertice aziendale.
In definitiva,  si  può dire  che l'accordo con la  clientela  riguardo alle  condizioni  di
pagamento sarà il frutto di un compromesso fra i diversi fattori citati. 
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4.1 Fattori endogeni di carattere anagrafico: l'età dell'azienda.
Fra  i  fattori  endogeni  che  incidono  sulla  concessione  del  credito  commerciale  va
anzitutto ricordato l'età dell'azienda. 
La presenza “storica”  sul  mercato  è  estremamente  importante  ed ha,  anzi,  assunto
sempre maggiore rilevanza nel tempo.
Di norma, infatti, solo le aziende già operanti sul mercato da un certo numero di anni
possiedono una forza contrattuale e una struttura tale da consentire loro di contenere il
livello del credito mercantile.
In primo luogo, la notorietà permette loro di governare il rapporto con i clienti e di
influenzare le diverse variabili contrattuali, fra cui appunto i termini di pagamento.
Inoltre, almeno quelle di una certa dimensione, normalmente dispongono di apposite
divisioni  o  uffici  specializzati  nella  gestione  dei  rapporti  con  la  clientela,  il  che
consente loro di ottimizzare anche tale variabile.
Per motivazioni esattamente antitetiche, le aziende di recente costituzione presentano
invece una più elevata propensione alla concessione di dilazioni di  pagamento alla
clientela.
Anzitutto, a causa della necessità di conquistare quote di mercato, sottraendole alle
combinazioni produttive già note.
Di  conseguenza,  la  concessione  del  credito  commerciale  diventa  per  esse  un
importante strumento promozionale.
In secondo luogo, nelle aziende di recente costituzione è difficile riscontrare l'utilizzo
di adeguati strumenti di gestione e di controllo del credito, i quali tendono ad essere
implementati nel tempo. 
In tale circostanza, l'impossibilità o la difficoltà di discriminare fra i diversi clienti
spinge l'azienda venditrice a concedere dilazioni di pagamento con maggiore facilità.
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4.2 Fattori endogeni di carattere strumentale.
La dimensione aziendale.
Una prima variabile esogena, di carattere strutturale, determinante per la concessione
del credito commerciale è rappresentata dalla dimensione dell'azienda venditrice71.
Invero età  e  dimensione della combinazione produttiva rappresentano due variabili
spesso intimamente collegate.
In linea di principio, la forza contrattuale o la struttura che contraddistingue le aziende
di  una  certa  dimensione  consente  loro  di  contenere  il  credito  mercantile  entro
determinati livelli. 
Tale risultato è raggiungibile anche grazie alla presenza di strumenti per la valutazione
ed il monitoraggio costante dei crediti che le aziende di maggiori dimensioni possono
permettersi.
Per contro, le combinazioni produttive di piccole dimensioni si caratterizzano sia per la
ridotta forza contrattuale, sia per la presenza di carenza nella struttura amministrativa
ed organizzativa. 
Ne  consegue  una  minore  capacità  di  governo  del  credito,  il  che  conduce  alla
concessione di maggiori e/o più ampie dilazioni, e spesso anche ad un peggioramento
del loro livello qualitativo.
71 Definire la “dimensione” di un'azienda è tutt'altro che semplice. Al riguardo, lo Zappa così si esprime: “La
nozione di dimensione d'impresa è nel fatto indeterminata”. Analogamente il Cavalieri, secondo il quale:”Il
concetto  di  dimensione  ci  appare  indeterminato in  quanto privo di  valore  assoluto”.  GINO ZAPPA,  Le
produzioni  nell'economia  delle  imprese,  tomo  primo,  Giuffrè,  Milano,  1956,  pag.  327;  ENRICO
CAVALIERI, Sul tema della dimensione d'impresa, Kappa, Roma, 1981, pag. 11. Individuare con sicurezza
la “dimensione aziendale”, ovvero stabilire se si tratta di combinazioni produttive piccole, medie o grandi,
salvo rari  casi,  risulta  pertanto disagevole,  nonché più o meno opinabile.  A ben vedere,  le cause di  tale
fenomeno sono essenzialmente  due.  La  prima è  riconducibile  a  fattori  endogeni,  ovvero  al  fatto  che  la
dimensione, essendo legata alle condizioni interne di gestione, risulta vincolata ad una serie di variabili fra
loro interdipendenti. La seconda è invece di natura esogena, cioè connessa alle caratteristiche dei mercati di
riferimento. In altre parole, la dimensione non è immutabile, in quanto intensamente soggetta alla numerose
sollecitazioni  connesse  alla  variabilità  dell'ambiente  e  del  processo  produttivo.  Per  cogliere  la  classe
dimensionale di  appartenenza  dell'azienda si  suole  ricorrere ad  una serie  di  parametri  che,  tuttavia,  non
sempre  conducono  a  risultati  coincidenti.  Invero,  tali  parametri  –  classificabili  come  strutturali  (lavoro
umano, potenzialità produttiva, capitale investito nella gestione, entità dei mezzi finanziari a disposizione
dell'azienda), funzionali (fatturato, valore aggiunto, costi d'esercizio o alcune speciali classi di essi, reddito di
periodo,  utile  distribuibile)  e  relazionali (ruolo  svolto  nell'ambiente,  capacità  di  influire  sulle  variabili
esterne) – sebbene possiedano un indubbio significato orientativo, non assumono carattere decisivo. Essi
rivestono infatti  una certa rilevanza solo se posti in opportuna relazione con gli altri:  devono cioè essere
osservati ed interpretati in maniera congiunta e combinata. Sul punto si veda: FRANCESCO PODDIGHE,
L'azienda nella fase istituzionale, Plus, Pisa, 2001, pag 27 e seguenti.
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A  ciò  deve  inoltre  aggiungersi,  come  nel  caso  di  aziende  giovani,  l'impulso,
fisiologico, dato dalla necessità di conquistare nuove quote di mercato e attirare nuovi
clienti72. 
Il livello di integrazione verticale raggiunto.
Si  parla  di  “integrazione  verticale”  quando  l'azienda  interiorizza  più  fasi  della
produzione espandendosi, attraverso diverse metodologie di sviluppo, verso monte (sui
mercati di approvvigionamento) o verso valle (sui mercati di sbocco)73. 
La scelta di operare una tale espansione è da attribuire prevalentemente a motivi di
convenienza sotto il profilo produttivo e commerciale74. 
Ai nostri fini, siamo interessati ad indagare sugli effetti di un'integrazione “a valle”,
ovvero a livello di collocamento del prodotto sul mercato. 
Al riguardo, occorre però sviluppare il ragionamento sotto due distinti punti di vista. 
Riflettendo a livello aggregato, cioè di intero settore, in linea di principio fra grado di
integrazione verticale raggiunto e concessione di credito esiste una relazione inversa. 
Più  nello  specifico,  maggiore  risulta  il  grado  di  integrazione  a  valle  mediamente
raggiunto  dall'insieme delle  aziende  del  settore,  minori  risulteranno le  dilazioni  di
pagamento concesse a livello aggregato. 
Ciò in quanto vengono meno i crediti normalmente generati con riferimento a quella
fascia di clienti eliminati in seguito all'integrazione.
Invece, a livello di singola azienda, il fenomeno assume contorni diversi. 
In  questo  caso,  infatti,  il  numero  dei  clienti  tende  ad  aumentare  in  conseguenza
72 Non necessariamente la dimensione deve essere “grande” per consentire all'azienda di raggiungere i punti di
massima economicità, quindi l'equilibrio economico durevole. Il punto di arrivo del processo di sviluppo non
è infatti la dimensione “massima”, bensì la dimensione “più conveniente”.
73 L'aumento  dell'integrazione  verticale  può essere  effettuato  tramite  investimenti  nella  struttura  operativa,
oppure,  come più spesso avviene,  inglobando unità produttive già funzionanti  a monte o a  valle tramite
acquisizioni o conferimenti  di  aziende o di  rami aziendali  nella  forma di  “apporto”,  fusioni ed affitti  di
aziende.  Oltre  a  queste  operazioni,  che  comportano  un  effettivo  incremento  dimensionale,  il  medesimo
risultato  può  essere  raggiunto  anche  mediante  interventi  che  non  incidono  sulla  struttura  operativa
dell'azienda, quali l'acquisizione di partecipazioni. 
74 Dal punto di vista produttivo, lo scopo di tale politica è riferibile prevalentemente alla necessità di coprire
nella maniera più ampia possibile il ciclo di lavorazione, al fine di limitare la dipendenza dall'esterno ed i
conseguenti oneri e rischi connessi ai  numerosi passaggi intermedi. Sotto il  profilo commerciale,  invece,
l'azienda  acquisisce  maggiore  forza  contrattuale  negli  scambi  e  una  superiore  capacità  di  controllo  del
mercato.
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dell'integrazione, in quanto ad un limitato numero di debitori di livello superiore si
sostituisce normalmente una maggiore quantità di clienti di livello inferiore75. 
Tuttavia,  anche  in  tal  caso  l'azienda  potrebbe  riuscire  a  ridurre  i  crediti  verso  la
clientela. 
Questa  circostanza  si  realizza  quando,  in  seguito  all'integrazione  a  valle,  l'unità
produttiva  viene a  disporre  di  uno o più punti  di  vendita  al  dettaglio  per  i  propri
prodotti,  il  che  comporta,  salvo  eccezioni,  che  le  relative  contrattazioni  vengano
regolate in contanti. 
Qualora  invece  l'azienda  ponga  in  essere  un  processo  di  “disaggregazione”  e
conseguente decentramento, si sortirà un effetto esattamente contrario.
È questo  il  caso  che  si  verifica  quando,  per  risolvere  dei  problemi  strutturali76,  si
decide di enucleare e cedere, sotto diverse forme tecniche, alcuni rami operativi77.
Si  rileva  pertanto  che  un  processo  di  disaggregazione  dell'azienda  tenderà  a
comportare,  a  livello  aggregato,  un  accrescimento  del  numero  dei  crediti  in
conseguenza della generazione di un'ulteriore fascia di clientela ed a livello di singola
azienda una loro riduzione, in virtù della sostituzione di più clienti di livello inferiore
con un minor numero di clienti di livello superiore.
75 Anche qualora i crediti non dovessero subire, nel complesso, variazioni quantitative, si dovrebbero comunque
registrare  delle  modifiche  qualitative,  in  quanto,  a  pochi  clienti  con  un  indebitamento  più  elevato,  si
sostituisce un maggior numero di debitori, ma con importi unitari inferiori. 
76 Si tratta, normalmente, di problemi connessi al controllo ed al coordinamento generale dell'attività, dovuti ad
un eccessivo appesantimento strutturale che può comportare, fra l'altro, una elevata burocratizzazione delle
azioni imprenditoriali e una serie di diseconomie di scala o inefficienze di vario ordine e grado.
77 La disaggregazione dell'azienda può essere operata attraverso differenti modalità, ed in particolare tramite
cessione o conferimento di rami aziendali nella forma di “scorporo”, scissione, affitto d'azienda.
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4.3 Fattori endogeni di carattere commerciale.
La tipologia dei beni venduti.
Un primo fattore di carattere commerciale che influisce sulle dilazioni di pagamento è
rappresentato dalla tipologia dei beni oggetto di scambio.
Infatti, a seconda del prodotto allestito, l'azienda riesce ad incidere diversamente sulla
variabile citata.
Per  i  beni  cosiddetti  “di  consumo”,  il  credito  mercantile  tende  ad  avere,
fisiologicamente, una durata alquanto ridotta.
Di norma esso viene concesso in relazione al periodo medio di giacenza dei prodotti
(noto come marketing period)78, il quale, per tali fattispecie, è notoriamente breve. 
In  altri  termini,  per  i  beni  di  largo  consumo  il  ciclo  di  rinnovo  della  merce  e,
conseguentemente, la sua “monetizzazione” risultano particolarmente ridotti. 
Un analogo ragionamento vale per i beni deteriorabili, o che comunque devono essere
consumati entro un periodo ristretto, come, ad esempio, i prodotti alimentari “freschi”,
alcuni prodotti chimici e farmaceutici.
La distinzione vale anche per i prodotti “di marca” e quelli “anonimi”.
Per  i  primi,  il  venditore  ha  la  possibilità  di  regolare  restrittivamente  i  termini  di
vendita, quindi di ridurre le dilazioni di pagamento. Per gli altri, invece, tende a subire
dilatazioni dei crediti, soprattutto se intende utilizzarli come strumento di concorrenza.
Al contrario, le dilazioni concesse per i beni scambiati in ambiti ristretti o con cadenza
stagionale, di norma, si dilatano, in quanto il relativo ciclo di rinnovo è più lungo. 
Riflessioni  diverse  devono  invece  essere  effettuate  per  quanto  concerne  i  “beni
strumentali”. 
Essi sono suscettibili di un impiego durevole, promanano un'utilità pluriennale: quindi
si  differenziano  notevolmente  dai  “beni  di  consumo”,  sia  di  largo  che  di  ristretto
mercato. 
78 La determinazione del periodo di giacenza media dei prodotti non è semplice a causa dei numerosi elementi
che vi concorrono. A titolo esemplificativo si citano i più importanti: la capacità di assorbimento del mercato,
la natura – conservabile o deperibile – del prodotto, il genere – standardizzato, di nicchia, di massa, ecc – del
prodotto e la tipologia – abituale o periodica – della domanda. 
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Di conseguenza, la concessione di credito commerciale relativamente a tali beni tende
ad assumere andamenti peculiari.
Non è insolito riscontrare dilazioni pluriennali, oppure vendite dilazionate nel tempo
con patto di riservato dominio79.
In ogni caso, onde attenuare rischi ed oneri, indipendentemente dalla tipologia di bene
venduto, la politica delle dilazioni di pagamento dovrebbe improntarsi ad una regola
fondamentale  sintetizzabile  come  segue  :  “il  credito  non  deve  sopravvivere
all'affare”80.
In  altre  parole,  è  buona  norma che  la  dilazione  concessa  venga  estinta  prima che
l'acquirente possa avviare nuove operazioni di acquisto. 
La modifica del canale distributivo.
Altro fattore esogeno di carattere commerciale che influenza la concessione del credito
mercantile è costituito dalla modifica del canale distributivo dell'azienda venditrice. 
Sono significative sostanzialmente tre ipotesi.
La prima vede l'azienda passare da un canale lungo, in cui interagisce con un grossista,
ad un canale breve, in cui il cliente è rappresentato da grossisti di livello inferiore o
direttamente dai dettaglianti.
Nella  seconda,  esattamente  contraria  alla  precedente,  la  combinazione  produttiva
allunga il proprio canale distributivo. 
La terza, infine, prevede l'eliminazione di qualsiasi intermediario ed il contatto diretto
con il consumatore finale81. 
Ebbene, nel primo caso, di accorciamento del canale distributivo, si assiste, di norma,
ad un incremento quantitativo della clientela,  poiché ad un unico interlocutore – il
grossista  –  vengono  sostituiti  più  interlocutori:  i  grossisti  di  livello  inferiore  o
addirittura i dettaglianti. 
79 In certi casi, può addirittura intervenire una specifica società finanziaria che provvede a supportare l'acquisto
con un'operazione di finanziamento ad hoc. Se poi il bene è prodotto su commessa pluriennale, la dilazione
commerciale è destinata a dilatarsi, ovviamente in funzione del tempo necessario ad allestire l'opera. 
80 CARLO MERLANI, Il credito mercantile, Giuffrè, Milano, 1956, pag. 35.
81 È questa la circostanza che si verifica quando l'azienda decide di avvalersi di una propria rete di vendita,
come una serie di rappresentanti o promotori, oppure di effettuare vendite tramite cataloghi, internet o mass
media. 
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La  seconda  possibilità  esaminata  fa  riferimento  ad  un  allungamento  del  canale
distributivo.  In  tale  circostanza,  si  assiste  ad una  situazione  speculare  rispetto  alla
precedente:  si  riscontra  pertanto  una  riduzione  del  numero  dei  clienti,  ma  non
necessariamente una diminuzione del volume di credito concesso. 
Infine, l'eliminazione di qualsiasi intermediario ed il relativo contatto diretto con il
consumatore  finale,  di  norma,  comporta  un  azzeramento  o,  quasi,  del  credito
commerciale, sia dal punto di vista del numero dei clienti che dei relativi importi.
Peraltro, in questa terza ipotesi, anche qualora sussistano forme di dilazione concesse
alla clientela, si dovrebbe parlare, più propriamente, di “credito al consumo”82.
82 Come il pagamento rateale o in un'unica soluzione ad una scadenza successiva. 
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4.4 Fattori endogeni di carattere produttivo. 
Il livello di sfruttamento della capacità operativa. 
Tradizionalmente,  le  aziende  possono  distinguersi  a  seconda  che  ricorrano  più
intensamente al contributo della manodopera o degli impianti. 
In quelle del secondo tipo, caratterizzate da un'elevata presenza di costi fissi, spesso si
rileva un utilizzo parziale o incompleto della capacità produttiva. 
Ciò  a  causa  della  rigidità  che  la  struttura  presenta  “verso  il  basso”  rispetto  ad
un'azienda ad alta intensità di manodopera. 
Le unità aziendali caratterizzate da una consistente presenza di costi fissi corrono il
rischio  di  non  raggiungere  un  livello  di  sfruttamento  adeguato  della  capacità
produttiva. 
Il  che  può  comportare  una  non  congrua  remunerazione  dei  fattori  impiegati  nella
produzione e, di riflesso, il conseguimento di risultati economici non soddisfacenti, se
non, nei casi più gravi, negativi. 
In  queste  condizioni,  le  aziende  produttrici  si  dimostrano  maggiormente  inclini  a
concedere  dilazioni  di  pagamento,  nonché  a  praticare  politiche  di  credito  meno
restrittive, allo scopo di attirare nuovi clienti o rafforzare il  rapporto con quelli già
acquisiti,  migliorando  così  lo  sfruttamento  della  propria  capacità  produttiva  e,  di
riflesso, l'economicità complessiva del sistema. 
In determinate circostanze, una tale politica consente anche di contenere il cosiddetto
“rischio operativo”83 connesso con l'attività svolta. 
Invero, l'ingresso di nuovi clienti, se da un lato consente un incremento del volume
della produzione ben al di sopra del punto di equilibrio economico, permette anche di
accrescere  il  rendimento  della  leva  operativa  ed  il  relativo  margine  di  sicurezza
83 Il rischio operativo riguarda essenzialmente l'eventualità che il risultato della gestione caratteristica (reddito
operativo) sia compromesso da una struttura economica squilibrata. Per “struttura economica” s'intende la
composizione dei costi dal punto di vista della loro rigidità rispetto al volume (costi fissi e costi variabili).
Così, una struttura economica rigida, con forte presenza dei costi fissi, comporta seri rischi operativi, nel
senso che forti riduzioni di volume possono abbattere il  reddito operativo e quindi il  suo contributo alla
rimunerazione degli azionisti. LUIGI BRUSA, Sistemi manageriali di programmazione e controllo, Giuffrè,
Milano, 2000, pag. 70-71.
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dell'azienda venditrice84.
La complessità della produzione.
Un altro fattore di carattere produttivo è rappresentato dalla “complessità” insita nel
processo tecnico-economico di trasformazione.
In effetti, esso può caratterizzarsi per diversi gradi di complicazione.
Di  norma,  salvo  rare  eccezioni,  un  incremento  del  livello  di  complessità  delle
lavorazioni da allestire comporta tempi più lunghi di svolgimento del ciclo economico-
tecnico, quindi, di riflesso, maggiori fabbisogni finanziari.
Ne consegue che le aziende venditrici, al fine di accelerare il ritmo di circolazione del
capitale, onde far fronte alle esigenze del processo produttivo, tenderanno a contenere
le dilazioni.
Per il motivo esattamente opposto, è lecito attendersi minori restrizioni di pagamento
da parte delle combinazioni produttive caratterizzate da processi di lavorazione più
semplici. 
84 Il margine di sicurezza indica di quanto, percentualmente, possono diminuire i ricavi di vendita prima che
l'impresa cominci a realizzare perdite per quel processo. PIERO MELLA, Elementi di economia aziendale,
Utet, Torino, 1995, pag. 446. In altri termini, esprime la riduzione che il fatturato può subire senza che si
scenda al di sotto della soglia di redditività.
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4.5 Fattori endogeni connessi alle performance aziendali.
Le variabili patrimoniali e finanziarie.
La situazione patrimoniale e finanziaria in cui versa l'azienda venditrice è uno dei
fattori che maggiormente influenza la concessione del credito commerciale. 
Una corretta  correlazione fra le fonti  di  finanziamento e gli  impieghi di capitale è
essenziale per l'ordinato svolgimento della gestione. 
Più in particolare, ad impieghi a medio-lungo termine dovrebbero corrispondere fonti
di  scadenza non dissimile,  mentre investimenti  di  breve termine dovrebbero essere
finanziati da debiti scadenti entro l'anno.
Le  fonti  a  medio-lungo  termine  dovrebbero  inoltre  finanziare  quella  parte  degli
impieghi a breve che costituisce la cosiddetta “scorta vincolata”, ovvero la quota del
magazzino che, per prudenza, viene considerata alla stregua di un'immobilizzazione.
Se ciò si verifica, si realizza una correlazione fonti-impieghi positiva.
Ad  evidenza,  qualora  l'azienda  presenti  una  situazione  patrimoniale  e  finanziaria
favorevole, tenderà a concedere credito con maggiore tranquillità.
Al  contrario,  se  la  combinazione  produttiva  versa  in  condizioni  patrimoniali  o
finanziarie preoccupanti, cercherà di razionare la concessione delle dilazioni a terzi. 
In  altre  parole,  quando  l'accaparramento  degli  ordini  di  vendita  avviene  sotto  la
pressione di condizioni finanziarie anormali, non è possibile sfruttare nel modo voluto
le possibilità offerte dal mercato. L'azienda si trova praticamente ad un bivio: da un
lato, spinta dalla necessità di aumentare gli incassi, può essere costretta a ribassare i
prezzi, dall'altro, a cagione delle difficoltà finanziarie in cui si trova, può non essere
più  in  grado  di  concedere  alla  clientela  le  consuete  dilazioni  nei  pagamenti.  Si
determina  così  una  situazione  che,  oltre  ad  avere  aspetti  contrastanti,  porta  quasi
sempre  a  conclusioni  negative,  rispetto  alle  condizioni  determinate  in  via
probabilistica85. 
Il  medesimo ragionamento può essere ripetuto,  almeno in linea teorica,  altre che a
livello di struttura,  anche con riferimento alla situazione della liquidità.  Un'azienda
85 EGIDIO  GIANNESSI,  L'equazione  del  fabbisogno  di  finanziamento  nelle  aziende  di  produzione  e  le
possibili vie della sua soluzione, Giuffrè, Milano, 1982, pag. 18-19.
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contraddistinta da un elevato livello di disponibilità liquide presenterà una più elevata
propensione alla  concessione di  credito  commerciale  rispetto ad una combinazione
produttiva  che ne è  carente,  e  ciò indipendentemente  dalla  solidità  delle  rispettive
strutture patrimoniali. 
Tuttavia,  occorre  rilevare  che  un'alta  propensione  alla  concessione  di  credito  può
derivare anche da una situazione patrimoniale-finanziaria non favorevole.
È  questo  il  caso  che  si  verifica  in  presenza  di  un  magazzino  sovradimensionato,
sopratutto se formato prevalentemente da prodotti finiti. 
In questa circostanza l'azienda agevolerà le dilazioni commerciali, al fine di smaltire le
eccedenze e ristabilire l'equilibrio86.
Va segnalato che la propensione al credito è influenzata anche dalla struttura delle fonti
di finanziamento dell'azienda. 
Infatti,  se  la  combinazione  produttiva  risulta  eccessivamente  indebitata,  tenderà  a
contenere le dilazioni e ad accelerare il rientro della liquidità. 
Il  contrario  avverrà  se  la  struttura  del  passivo  è  caratterizzata  da  una  consistente
presenza di mezzi propri, che conferiscono una maggiore tranquillità di azione. 
Tre sono in sintesi i fattori che, a livello finanziario, possono influire sulla dimensione
del credito commerciale:
– il grado di liquidità;
– il costo del capitale,
– le condizioni finanziarie del compratore. Forti bisogni finanziari, causati tanto
da situazioni di crisi o comunque di tensione, quanto dalla lunghezza del ciclo
produttivo,  impongono  la  ricerca  di  pagamenti  estremamente  ritardati  nel
tempo. In presenza di simili condizioni tuttavia, i fornitori ricercheranno una
liquidazione  dei  crediti  quanto  più  vicina  possibile  alla  vendita  a  motivo
dell'alta  rischiosità  che inevitabilmente si  associa a tali  situazioni.  L'accordo
sarà  spesso  frutto  di  un  compromesso,  anche  se  in  alcuni  settori  è  facile
riscontrare  un  completo  adeguamento  del  fornitore  alle  necessità  operative
86 L'alternativa a questa politica è la vendita a pronti dei beni a prezzi ribassati. Se da un lato ciò aumenta più
rapidamente il grado di “liquidità” dell'azienda, dall'altro ne penalizza però la redditività. 
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dell'acquirente. 
Le variabili economiche.
Anche le variabili economiche dell'azienda – andamento del fatturato e redditività –
rappresentano un'importante fattore ai fini della concessione di credito alla clientela. 
In linea di principio, infatti, qualora esse manifestino andamenti non soddisfacenti, si
riscontrerà  una  maggiore  propensione  a  concedere  dilazioni,  anche  se  prive  delle
opportune garanzie.
Ciò al fine evidente di incrementare le vendite ed i relativi profitti. 
In  maniera  esattamente  speculare,  si  rileva  che,  in  caso  le  variabili  economiche
risultino soddisfacenti, il management aziendale tenderà ad adottare un atteggiamento
più restrittivo in relazione alle dilazioni di pagamento.
Tali comportamenti possono riscontrarsi anche con riferimento ad una sola linea (o ad
alcune  linee)  di  prodotto  che  forniscono  un  contributo  al  fatturato  ed  al  reddito
complessivo in controtendenza rispetto alla altre produzioni. 
All'interno  della  stessa  combinazione  produttiva  non  è  insolito  riscontrare
comportamenti differenziati, che possono anche tendere ad elidersi.
Più in particolare, se essa rileverà un peggioramento dell'economicità imputabile solo
ad un prodotto o una serie di prodotti specifici, con molta probabilità provvederà ad
“ammorbidire” le condizioni relative alle dilazioni per tale prodotto o serie di prodotti
contemporaneamente  al  mantenimento  (o,  se  ne  ricorrono  i  presupposti,
all'inasprimento) delle medesime condizioni per gli altri. 
Viceversa,  se  l'azienda  apprezzerà  un  miglioramento  dell'economicità  imputabile
esclusivamente ad un prodotto o una serie di prodotti, tenderà ad “inasprire” le relative
condizioni di crediti e, contemporaneamente, a mantenere (o, qualora ne ricorrano i
presupposti, ad ammorbidire) quelle relative agli altri. 
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4.6 Fattori endogeni connessi alle scelte del vertice aziendale.
Le politiche aziendali.
Talvolta  la  concessione del  credito mercantile  dipende da specifiche “politiche” di
comportamento poste in essere dal vertice aziendale.
Alcune realtà operative interpretano il  rilascio di dilazioni di pagamento come uno
strumento di promozione.
Secondo questa chiave di lettura, la politica delle dilazioni diventa un fondamentale
strumento  di  marketing  volto  sia  al  rafforzamento  dei  rapporti  con  i  clienti  già
acquisiti, che al reperimento di nuovi.
La letteratura  classica  identifica  quattro  variabili  o,  meglio,  quattro sottosistemi  di
decisioni,  relative,  rispettivamente,  al  prezzo,  al  prodotto,  alla  promozione  e  alla
distribuzione. 
In tale ambito, il credito commerciale rientra nel sottoinsieme di decisioni relative al
prezzo, a cui il credito risulta strettamente connesso. 
Oltre a ciò, il credito può essere interpretato anche come un servizio post-vendita87 che
il venditore offre all'acquirente al fine di instaurare o coltivare un rapporto duraturo e
conveniente. 
In  definitiva,  le  scelte  relative  alla  concessione  del  credito  commerciale  possono
quindi essere influenzate dalla politica perseguita dall'azienda.
La convenienza economica.
In ultima analisi, l'ampliamento o la riduzione delle dilazioni possono essere favoriti
anche da un confronto fra i rendimenti degli investimenti aziendali. 
Invero,  il  credito commerciale rappresenta una forma di impiego della liquidità,  la
quale potrebbe essere investita in modi alternativi. 
In questo senso, se l'investimento in crediti commerciali consente di conseguire una
remunerazione maggiore rispetto a quella media degli impieghi complessivi il soggetto
economico sarà indotto ad incrementarne l'entità. 
87 Altri  servizi  post-vendita  sono  rappresentati  dall'assistenza  tecnica,  la  manutenzione,  l'accoglimento  dei
reclami, i servizi di informazione.
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Al contrario, qualora il loro rendimento rimanga al di sotto di quello medio, in termini
essenzialmente economici, egli sarà sollecitato a ridurre il volume delle dilazioni in
atto. 
Ma  sarebbe  scorretto  interpretare  la  dinamica  creditizia  solo  in  chiave  di  costi  e
rendimenti. 
Per  questo  motivo,  all'atto  pratico  spesso  si  concedono  dilazioni  anche  non
soddisfacenti sotto il profilo della mera convenienza economica.
Così  come,  in  determinate  circostanze,  non si  dà luogo a dilazioni  che potrebbero
apparire vantaggiose.
Talvolta, infatti, si deve ricorrere alla concessione di dilazioni per ampliare il proprio
raggio di azione o per mantenere buoni rapporti con i clienti. 
E  tali  scelte  spesso  sono  obbligate,  ovvero  esulano  da  considerazioni  di  tipo
economico. 
Il ragionamento speculare conduce a concludere che qualora l'azienda acquirente versi
in situazione di crisi,  oppure sia ritenuta inaffidabile,  il  credito non verrà concesso
anche  se,  dal  punto  di  vista  economico,  potrebbe  rappresentare  un  investimento
conveniente. 
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4.7 Considerazioni conclusive.
In definitiva, l'accordo con la clientela riguardo alle condizioni di pagamento sarà il
frutto di un compromesso fra diverse esigenze. 
Talvolta le relative scelte potranno scaturire addirittura in maniera inconsapevole o
accidentale,  anche  se,  nella  maggior  parte  dei  casi,  vengono  influenzate
sostanzialmente dalla “forza contrattuale” delle parti, la quale è influenzata da molte
delle variabili esaminate. 
Per completezza di analisi è doveroso segnalare che, dei numerosi fattori citati, alcuni
sono in diversa guisa “governabili” da parte del management. 
Altri,  invece,  sono  assolutamente  fuori  controllo  del  vertice  aziendale,  in  quanto
connessi a variabili su cui è impossibile intervenire. 
In questo senso, essi rappresentano dei veri e propri “vincoli” per la formazione dei
crediti commerciali. 
In particolare, fanno parte di questa categoria tutti i fattori endogeni e buona parte dei
fattori esogeni. 
A ben vedere, infatti, risultano “controllabili” senza problemi esclusivamente i fattori
facenti parte della categoria rappresentata dalle scelte del vertice aziendale.
Altre categorie – facenti capo a fattori strutturali, produttivi e commerciali – possono
essere considerate “manipolabili” solo in un'ottica di medio-lungo termine. 
Nel breve periodo, infatti, le scelte operate su tali variabili devono essere considerate
rigide. 
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PARTE SECONDA:
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5. I rischi e i costi del credito.
La concessione di credito commerciale è una forma di investimento per l'azienda.
Infatti,  l'azienda che vende a credito rinuncia alla possibilità  di entrare in possesso
immediatamente del denaro contante, cioè dell'unico bene scambiabile con qualsiasi
bene o servizio, e diventa creditrice dei propri clienti88. 
In questo senso, essa genera delle componenti rischiose e determina una serie di costi a
suo carico. 
La corretta considerazione dei costi e dei rischi consente, in particolare, all'organo di
governo  di  formulare  una  più  corretta  e  consapevole  “politica  del  credito
commerciale”89.
88 ETTORE DE VITA, La gestione del credito commerciale, Etas Libri, Milano, 1983, pag. 26.
89 Si definisce “politica del credito commerciale” l'insieme dei criteri generali di condotta seguiti da un'impresa
per  regolare  i  propri  rapporti  con  la  clientela.  Una corretta  politica  commerciale  dovrà  essere  tesa  alla
massimizzazione del  risultato economico differenziale conseguente all'assunzione di determinate scelte in
tema di gestione del credito commerciale. Il risultato economico è pari alla differenza tra i ricavi differenziali
di vendita dei prodotti, i costi differenziali di produzione/vendita dei prodotti e i costi differenziali legati alle
scelte di politica commerciale per le quali si è optato. MAURIZIO DALLOCCHIO, La gestione del credito
commerciale e il credit manager, Egea, Milano, 1989, pag. 112. 
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5.1 Le componenti rischiose.
Considerazioni introduttive.
Il  concetto  di  “rischio”  è  molto  vago,  e  presenta  variegate  sfaccettature  e
manifestazioni. 
Secondo  un'accezione  generale:  “il  rischio,  nella  economia  aziendale,  si  identifica
nell'alea che l'azienda è costretta a sopportare in seguito al possibile manifestarsi degli
eventi che ricadono nella sua orbita. Esso deriva da una errata immaginazione della
realtà dipendente dalle limitate capacità indagatrici dell'uomo”90.
Più  nello  specifico,  il  rischio  aziendale  consiste  nella  possibilità  che  l'attività
produttiva non sia capace di garantire un'adeguata remunerazione ai fattori impiegati e
lasciare un congruo compenso al soggetto economico91.
90 UMBERTO BERTINI,  Introduzione allo studio dei rischi nell'economia aziendale, Giuffrè, Milano, 1987,
pag. 13.
91 Il soggetto economico è la figura (l'individuo o il gruppo di persone) che di fatto ha il potere di indirizzare e
controllare la gestione dell'azienda. È, in altre parole, il soggetto che detenendo le leve del potere governa,
stabilendone prima di tutto le linee strategiche di fondo. Parlando di soggetto economico ci si riferisce, in
sostanza, a colui che prende le decisioni di maggiore rilevanza per la vita dell'azienda, a colui che effettua le
scelte più importanti. Il potere può essere esercitato dal soggetto economico in modo diretto o indiretto. Nel
primo caso, è egli stesso che governa l'azienda; nel secondo caso si avvale di amministratori da lui nominati,
a cui delega l'attuazione delle decisioni da lui assunte riservandosi un'attività di supervisione. Nelle aziende
individuali  il  soggetto economico è di  regola il  titolare;  in questo caso,  si  riscontra una coincidenza tra
soggetto giuridico e soggetto economico. Nelle società di persone il soggetto che detiene le leve del potere è
formato dai  soci  amministratori.  Nelle società in nome collettivo tutti  i  soci possono esercitare il  potere
amministrativo, perciò il soggetto economico può considerarsi espressione dell'intera compagine sociale o di
alcuni soci, nel caso in cui l'atto costitutivo riservi solo a questi ultimi l'esercizio del potere amministrativo.
Nelle  società  in  accomandita  semplice,  invece,  il  ragionamento  deve  farsi  più  articolato.  In  tale  forma
societaria coesistono due tipologie di soci: gli accomandatari e gli accomandanti e solo ai primi, e a tutti loro,
è riservata di diritto la carica di amministratori. Solo agli accomandatari, pertanto, si suole far riferimento
nell'individuazione del soggetto titolare del potere di governo dell'azienda. Nelle società di capitali, e in più
in  particolare  nelle  società  per  azioni,  è  possibile  identificare  il  soggetto  economico,  in  prima
approssimazione, con il cosiddetto capitale di comando, detto anche azionariato di maggioranza. Per capitale
di comando, si intende quella parte del capitale di rischio che rappresenta la maggioranza del capitale sociale.
Tale maggioranza può essere assoluta, quando è pari al 50% del capitale sociale più un'azione (con diritto di
voto), oppure solo relativa, quando non raggiunge i suddetti livelli ma risulta comunque sufficiente per far
prevalere la volontà del socio in assemblea consentendogli, quindi, di assumere decisioni fondamentali per
gli equilibri aziendali. 
     Una lettura più approfondita vede il soggetto economico come la forza o il mix di forze che di fatto detiene ed
esercita  il  potere in  azienda.  Può trattarsi,  quindi,  di  una sola forza,  rappresentata  dalla  proprietà  o  dal
management, oppure di una combinazione di forze che concorrono al governo dell'azienda, espressione di
diversi centri di interesse. In tal senso, è possibile affermare che “il soggetto economico non è espressione
esclusiva né della proprietà,  né della tecnostruttura aziendale,  né del sistema politico-sociale; ma di tutte
queste forze insieme, proiettate in un'area indipendente ed esclusiva in cui  i diversi  valori acquistano un
significato  autonomo e  unitario.  E si  identificano con  gli  interessi  a  valere  nel  tempo dell'azienda”.  La
composizione del soggetto economico può, in conclusione, variare nello spazio, cioè in relazione al tipo di
azienda  osservata,  e  nel  tempo.  In  conseguenza  di  ciò,  è  possibile  affermare  che  ogni  combinazione
produttiva ha un proprio soggetto economico e che non è sempre facile individuare i confini di tale mix di
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In altre parole, tale configurazione di rischio – noto come rischio economico generale
– si esplicita nell'eventualità che la combinazione produttiva non riesca a conseguire o
a mantenere l'equilibrio economico a valere nel tempo. 
Il rischio economico generale può essere scomposto in una serie di rischi particolari,
strettamente correlati ed interdipendenti, che rappresentano parziali manifestazioni del
medesimo: in ogni azienda è perciò presente un vero e proprio “sistema dei rischi”92. 
Pertanto, il rischio rappresenta una condizione ineliminabile nell'operare delle aziende.
La concessione di credito rappresenta un'attività rischiosa, nel senso che può produrre
pregiudizi all'unità produttiva.
Un  primo  rischio,  il  più  grave,  è  connesso  all'insolvenza93 del  cliente,  con  la
conseguente perdita dell'investimento.
Non dissimili, sono i rischi di riscossione parziale e di riscossione incompleta. 
Si segnalano anche il rischio di ritardato incasso del credito ed il rischio di cambio per
forze.  Alla figura del soggetto economico, si lega poi il  più ampio concetto di  soggetto decisionale.  Per
soggetto  decisionale  si  intende l'insieme di  persone operanti  in  azienda che,  a  diverso  titolo,  assumono
decisioni di  ogni genere e  livello,  influenzando la dinamica dell'unità  produttiva.  Il  soggetto economico,
pertanto,  si  configura  come sottoinsieme  del  soggetto  decisionale.  ENRICO GONNELLA,  Il  fenomeno
azienda. Elementi costitutivi e condizioni di funzionamento, Franco Angeli, Milano, 2006, pag. 288-295.
92 Il Giannessi, ad esempio, esplicita il rischio economico generale in funzione della fase di vita attraversata
dalla combinazione produttiva, individua quindi rischi di fase pre-aziendale, rischi di fase istituzionale, rischi
di  fase  dinamico-probabilistica  e  rischi  di  fase  terminale.  EGIDIO  GIANNESSI,  Appunti  di  economia
aziendale con particolare riferimento alle aziende agricole, Pacini, Pisa, 1979, pag. 101-102. Il Caramiello
parla di “rischi elementari”, suddividendoli in base alle varie operazioni di gestione. Identifica perciò rischi
connessi  al  finanziamento,  all'acquisizione  dei  fattori  produttivi,  all'utilizzazione  di  questi  ultimi  e  alla
vendita del prodotto. CARLO CARAMIELLO, L'azienda. Operazioni di gestione e “dinamica dei valori”,
Giuffrè, Milano, 1986, pag. 175-176.
93 Nell'accezione  comune  l'insolvenza  dell'impresa  o  di  un  cliente  indica  la  generica  incapacità
dell'imprenditore di  soddisfare i suoi attuali creditori.  Per le scienze aziendalistiche l'insolvenza coincide
essenzialmente con l'incapacità dell'impresa di  produrre al  suo interno le risorse finanziarie necessarie  a
fronteggiare il proprio indebitamento. In quest'ottica l'insolvenza viene vista essenzialmente come l'epilogo
delle  crisi  economiche dell'impresa e come tale  l'insolvenza rappresenta l'anticamera del  dissesto,  inteso
come la dissoluzione economica dell'organizzazione imprenditoriale colpita dalla crisi. In campo giuridico,
invece, l'insolvenza è oggetto di una nozione speciale e di forte valenza tecnica poiché, come presupposto
oggettivo per l'assoggettamento dell'impresa ad alcune procedure concorsuali (fallimento, amministrazione
straordinaria, liquidazione coatta amministrativa), viene ricostruita sulla scorta di precisi elementi normativi,
principalmente contenuti nell'art.  5 della legge fallimentare.  Ai sensi  della richiamata norma “lo stato di
insolvenza si manifesta con inadempimenti o altri fatti esteriori i quali dimostrino che il debitore non è più in
grado di soddisfare regolarmente le proprie obbligazioni”. Sulla base di questa disposizione l'insolvenza non
pare  coincidere  con  la  cessione  dei  pagamenti,  né  con  uno  o  più  inadempimenti.  Questi  ultimi  ne
rappresentano  tutt'al  più  uno  dei  sintomi  rilevatori,  una  forma  di  esteriorizzazione,  ma  l'insolvenza  si
identifica  in  una  condizione  più  complessa  ed  oggettiva,  rappresentata  dall'incapacità  del  debitore  di
adempiere  regolarmente  le  proprie  obbligazioni,  cioè  tutte  le  obbligazioni  contratte,  che  abbiano  come
oggetto un dare o un  facere,  assunte nello svolgimento dell'attività di  impresa o al  di fuori  della stessa,
secondo le modalità e le  scadenze previste dal  titolo che le ha originate.  AA. VV.,  Diritto fallimentare.
Manuale breve, Milano, 2007, pag. 22-23.
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le aziende che operano con l'estero. 
Infine va ricordato il rischio di perdite per abbuoni concessi o trattenuti e il rischio di
perdite per interessi non percepiti.
Il rischio di mancata riscossione.
A differenza del ritardo nel pagamento, che può tutt'al più comportare il sostenimento
di  alcuni  oneri  connessi  al  finanziamento  della  maggiore  dilazione,  il  mancato  o
parziale  incasso  incide  oltre  che  sul  reddito,  anche  sul  patrimonio,  con  effetti
depressivi per un importo pari a quello dell'insolvenza.
Il  rischio di mancata riscossione del credito,  a ben vedere,  può essere generato da
diversi eventi. 
In primo luogo, l'insolvenza può derivare da un'effettiva impossibilità ad adempiere
alle proprie obbligazioni da parte del debitore. 
Tale situazione si manifesta solitamente in corrispondenza ad uno stato di crisi94 più o
meno violenta in cui versa l'azienda debitrice.
Di norma, una situazione di crisi è la risultante della combinazione di una serie di
eventi sfavorevoli di carattere soggettivo e oggettivo.
Questi  ultimi  possono inoltre essere  sia di  origine esterna,  ovvero legati  ad eventi
94 Un'impresa può essere considerata in senso ampio in crisi quando, per disfunzioni radicatesi nel tempo o per
eventi imprevisti e congiunturali, si ritrova ad operare in condizioni economicamente inefficienti o versa in
una situazione di diffuso disordine organizzativo e gestionale. Naturalmente, questa condizione può assumere
caratteri  di  minore  o  maggiore  gravità,  può  consentire  interventi  di  recupero  o  risultare  irrimediabile  e
comunque, laddove evolva in senso peggiorativo, finisce per travolgere tutti gli interessi coinvolti nell'attività
d'impresa. La situazione di crisi può essere più o meno evidente e l'ordinamento richiede talora che essa si
manifesti all'esterno per poter intervenire, fissando a volte degli indici presuntivi di tale stato. In altri casi
individua delle soglie di rilevanza di eventuali elementi di criticità che il sistema tollera nella misura in cui
assumano dimensioni contenute. 
   Nell'organizzazione  della  sua  attività  l'imprenditore  deve  anzitutto  operare  in  condizioni  di  legalità.  Se
nell'organizzazione e nella conduzione dell'impresa queste regole siano disattese, e siano perpetrate gravi e/o
frequenti violazioni di legge, saranno messi a rischio non solo gli interessi di terzi implicati nella sua attività,
ma anche gli equilibri organizzativi interni e la stessa conservazione in vita dell'impresa. L'impresa deve
inoltre essere organizzata e gestita secondo formule di tipo tecnico-economico coerenti ed appropriate che
assicurino il perseguimento di risultati economici positivi e che la mettano in grado di conservare il valore
esistente e di incrementarlo attraverso il reddito che con la sua attività saprà produrre. Le alterazioni che
allontanano l'impresa da condizioni di equilibrio e di corretto funzionamento possono in definitiva riguardare
sia la condotta dei suoi titolari o dei soggetti chiamati ad amministrarla per ciò che riguarda il rispetto delle
norme e dei  principi  che esse sono tenuti  ad osservare,  sia  il  lato più strettamente economico della  sua
attività, pertanto il patrimonio o la sua capacità di reddito. Si possono quindi a grandi linee distinguere le crisi
di legalità dalle crisi economiche, situazioni che il diritto affronta con strumenti diversi e tuttavia entrambe in
grado, se non prontamente arginate, di condurre l'impresa all'impossibilità di proseguire utilmente nella sua
attività. AA. VV., Diritto fallimentare. Manuale breve, Milano, 2007, pag. 5-6.
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ambientali  o  di  mercato,  che  interna,  quali  difficoltà  finanziarie,  economiche  o
produttive95.
Tuttavia, tali eventi solitamente si combinano fra loro, sicché, nella maggior parte dei
casi, non è semplice individuare le reali cause del disagio.
L'impossibilità  ad  adempiere  per  cause  interne  si  riconnette,  sostanzialmente,  alla
diseconomica  gestione  dell'azienda  debitrice,  che  le  impedisce  di  onorare  i  propri
debiti.
Si tratta comunque di informazioni reperibili senza eccessive difficoltà, in quanto si
riverberano abbastanza facilmente al di fuori della combinazione produttiva. 
Più insidiosa è l'impossibilità di adempiere per cause esterne. 
Spesso neppure il  debitore ha la piena consapevolezza del rischio che corre e che,
prima o poi, finirà per “traslare” in capo al fornitore.
Il  caso  più  ricorrente  di  cause esterne che incidono sulla  capacità  del  debitore  ad
adempiere è rappresentato dalla congiuntura negativa96, che comporta una contrazione
generalizzata delle attività produttive. 
Se nei periodi di espansione il rischio di non incassare i propri crediti è relativamente
limitato, nei momenti di recessione tale eventualità cresce notevolmente. 
Tali circostanza sono comunque  prevedibili,  in quanto i cicli economici tendono ad
alternarsi con una certa sistematicità. 
Tuttavia, si possono riscontrare ulteriori casi, che si potrebbero definire imprevedibili,
in quanto  erratici   o  asistematici,  non seguendo alcuna legge o ciclo che possa far
intuire una loro manifestazione. 
95 Nelle crisi “a  matrice esterna  l'impatto dei fattori al di fuori del controllo imprenditoriale è dominante e
determinante”, mentre le crisi a matrice interna dipendono da “errori strategici ed organizzativi compiuti dal
management aziendale”. SERGIO SCIARELLI,  Le crisi d'impresa. Il percorso gestionale di risanamento
nelle piccole e medio imprese, Cedam, Padova, 1995, pag. 17. Pertanto sulle crisi di origine interna l'azione
di contrasto palesa livelli di difficoltà di solito superabili: si tratta di elementi che il soggetto aziendale può
riuscire a contrastare facendo leva sulle risorse di cui dispone.
96 La  congiuntura  economica  può  essere  definita  come  il  combinarsi  di  fenomeni  socio-economici.  La
congiuntura di ogni singolo Stato dipende da una serie di indicatori quali l'occupazione, la produzione, gli
investimenti  e  tutto  un  insieme  di  dati  che  permette  di  prevedere  il  futuro  dell'economia.  Dedurre  la
situazione finanziaria di un Paese in base a queste informazioni è compito di chi si occupa di mantenere
l'equilibrio e il benessere della popolazione. Quando la situazione finanziaria è positiva, la congiuntura è
detta favorevole; nel caso contrario, si parla di congiuntura negativa. In caso di congiuntura favorevole, la
crescita di domanda e offerta di un dato Paese porta a un'espansione economica positiva. In caso contrario,
invece, è necessario monitorare la situazione economica e se la decrescita supera la durata di due trimestri si
parla di recessione. 
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Un esempio emblematico è rappresentato dal cosiddetto  rischio catastrofico, ovvero
dal rischio che si verifichino una serie di eventi naturali o sociali che impediscono al
debitore, suo malgrado, di onorare il proprio impegno.
L'impossibilità  di  adempiere  da  parte  del  debitore  può  anche  derivare  da  vendite
effettuate all'estero in Paesi ad elevato “rischio politico”. 
L'insolvenza può però scaturire anche dalla  volontà di  non adempiere da parte del
debitore.
In questa circostanza, è evidente, il cliente tiene un comportamento contrario all'etica
professionale.
Occorre segnalare che il rischio di insolvenza diminuisce in funzione delle forme97 di
credito  commerciale  che  viene  concesso  e  della  presenza  o  meno  di  eventuali
garanzie98.
Ragionando  in  termini  di  affidamenti  complessivi,  dal  punto  di  vista  dell'azienda
concedente, il rischio di insolvenza tende ad essere influenzato dai seguenti fattori: il
grado di concentrazione della clientela,  il  grado di composizione della clientela,  il
tempo di rientro dei crediti. 
Per  ciò  che  concerne  il  grado  di  concentrazione  della  clientela,  la  probabilità  di
verificazione  dell'evento  negativo  è  riconducibile  al  differente  numero  dei  crediti
concessi. 
97 Il credito commerciale può assumere forme assai diverse, peraltro riconducibili a tre casi fondamentali, che
possono  essere  così  sintetizzati,  utilizzando  un  criterio  di  classificazione  molto  orientato  all'ottica  del
tesoriere e dei metodi di pianificazione dei flussi di cassa: 1) casi di regolamento in conto corrente, con
periodica liquidazione del saldo (regolamento in conto corrente); 2) casi di regolamento a mezzo rimessa
diretta (regolamento a mezzo rimessa diretta); 3) casi di regolamento a mezzo emissione o cessione di titoli
aventi differenti caratteristiche giuridiche (regolamento a mezzo titoli di varia natura). 
98 Con garanzia si indica in genere ogni mezzo tendente ad assicurare al creditore l'effettivo soddisfacimento
del credito e ad evitare i pericoli che possono derivare dall'inadempimento o dall'insolvenza del debitore. Da
un punto di vista generale, tutti i beni presenti e futuri del debitore costituiscono garanzia dell'adempimento
delle obbligazioni (art. 2740 c.c). Più specificatamente la garanzia è un rapporto accessorio collegato con un
rapporto principale di obbligazione e destinato a sopperire alla eventuale mancata esecuzione di questo. In tal
senso dà luogo a particolari diritti reali, detti appunto di garanzia, quali l'ipoteca e il pegno; ovvero a rapporti
puramente obbligatori, quali la fideiussione o l'avallo cambiario, e si distingue, perciò, in garanzia reale e
garanzia personale. Può essere prestata dallo stesso debitore ovvero da un terzo, e si atteggia diversamente a
seconda dei  casi.  Il  termine garanzia indica anche un obbligo, imposto dalla legge o convenzionalmente
assunto, che grava su uno dei contraenti. Così, nella cessione del credito, il  cedente è tenuto a garantire
l'esistenza del credito al tempo della cessione, se questa è a titolo oneroso (art. 1266 c.c) e può assumere la
garanzia della solvenza del debitore (art. 1267 c.c). Nella vendita, il venditore deve garantire il compratore
dall'evizione e dall'esistenza di  vizi  che rendano la  cosa venduta inidonea all'uso a cui  è  destinata o ne
diminuiscano in modo apprezzabile il valore (art. 1476, n. 3, c.c). 
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In linea di principio, facendo riferimento ad un determinato importo complessivo dei
crediti,  il rischio a cui si espone la combinazione produttiva tende a diminuire con
l'incremento  del  numero  dei  debitori,  a  patto  che  questi  siano  stati  attentamente
selezionati99.
La riduzione del rischio è tuttavia imputabile anche al diverso grado di composizione
della clientela, ovvero alla differenziazione qualitativa delle aziende affidate. 
Invero, la diversa articolazione settoriale dei clienti diminuisce il rischio di insolvenza
indotto dalle crisi del settore. 
Si assiste invece ad un aumento del grado di rischio qualora i debitori appartengano
allo  stesso  settore  o  a  settori  fra  loro  correlati,  in  quanto  la  congiuntura  negativa
attraversata condurrebbe ad una crisi generalizzata dei clienti. 
L'incremento del livello del rischio relativo all'incasso del proprio credito si ha anche
qualora si allunghino i  termini di pagamento. Più lontano è l'orizzonte temporale di
riferimento, maggiore aleatorietà assumono le variabili prese in considerazione100.
Il rischio di “parziale” riscossione e di “incompleta” riscossione.
Nel paragrafo precedente si è descritto il rischio di insolvenza, che si concretizza nella
mancata riscossione del proprio credito per l'impossibilità o volontà del debitore.
Tuttavia,  accanto  all'insolvenza  totale,  ovvero  al  mancato  incasso  della  somma
complessiva, può verificarsi anche il caso di insolvenza parziale. 
In questo secondo caso il pregiudizio subito dal creditore sarà più limitato, in quanto
viene recuperata almeno una parte della somma a cui si ha diritto. 
L'entità del pregiudizio deve tuttavia essere valutata caso per caso.
Non molto dissimile da quest'ultima fattispecie è il  rischio di incompleta riscossione
che si crea in sede di regolamento del debito. 
99 Invero,  al  riguardo  è  stato  giustamente  affermato:  “  Il  credito  alla  clientela  può  essere  poco  o  molto
frazionato. Il vasto frazionamento del credito non sempre è condizione atta ad attenuare i rischi d'insolvenza,
quand'esso sia raggiunto attraverso la non rigorosa selezione dei clienti”. PIETRO ONIDA,  Il bilancio di
esercizio nella imprese. Significato economico del bilancio. Problemi di valutazione, quarta edizione, Giuffrè,
Milano, 1951, pag. 150.
100Non bisogna dimenticare che il “prolungarsi dell'incidenza del rischio finisce sempre per esaurire le forze di
difesa  del  sistema dirottando la  dinamica  verso  i  punti  di  massimo disequilibrio  e  di  rottura”.  EGIDIO
GIANNESSI, Appunti di economia aziendale con particolare riferimento alle aziende agricole, Pacini, Pisa,
1979, pag. 93. 
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In tale circostanza, sebbene gli effetti siano analoghi al caso di riscossione parziale,
diverse sono le motivazioni che determinano la sua formazione.
La prima presuppone l'impossibilità o la volontà del cliente di pagare una parte del
debito, indipendentemente dalle caratteristiche o dallo svolgimento della transazione. 
La riscossione incompleta, invece, è legata al manifestarsi di determinate condizioni
che conducono, di norma di comune accordo con il creditore, ad un regolamento non
integrale.
L'esempio più ricorrente è rappresentato dalla concessione di abbuoni101 al cliente in
un momento successivo alla stipulazione del contratto. 
Di  norma,  tali  abbuoni  vengono  accordati  a  fronte  di  difformità  qualitative  o
quantitative rispetto a quanto pattuito, ma possono riscontrarsi, anche se con minore
frequenza, per altri motivi102. 
Come per gli abbuoni, il venditore può incassare una somma inferiore in seguito alla
concessione di sconti, normalmente praticati per il regolamento in contanti, o di premi,
legati al raggiungimento di un determinato volume di acquisiti nell'arco di un periodo
di tempo delimitato.
Poiché  normalmente  i  citati  sconti  e  premi  vengono  concessi  successivamente
all'emissione della relativa fattura di vendita, anche in questa circostanza si verifica
l'incompleta riscossione della transazione. 
Infatti,  nel caso di sconto per pagamento in contanti  la prassi operativa prevede la
possibilità per l'acquirente, una volta emessa la fattura per l'importo “a dilazione”, di
regolare  la  transazione  alla  scadenza,  oppure,  entro  un  ristretto  periodo  di  tempo
dall'emissione  del  documento  –  solitamente  pari  a  10  o  15  giorni  –  di  regolare
anticipatamente quanto dovuto ed ottenere così lo sconto per “pronta cassa”. 
Un analogo effetto  si  verifica  per  i  premi  applicati  al  raggiungimento  di  un  certo
101In generale l'abbuono è una riduzione concessa su una somma da pagare, che può arrivare fino alla totale
rinuncia della riscossione da parte del creditore. I contraenti possono prevedere un abbuono reciproco, nel
caso venga accertata una differenza in più o in meno tra la merce consegnata e quella promessa. In tal modo,
è garantita la possibilità di una rettifica di fattura in favore dell'una o dell'altra parte contraente. 
102Ad esempio, per non danneggiare eccessivamente i clienti in caso, successivamente alla stipulazione del
contratto si siano verificati cali repentini e sostanziali del livello dei prezzi, o per giungere ad un accordo che
permetta di estinguere alcune posizioni in contenzioso, oppure, ancora, per cercare di anticipare l'incasso dei
propri crediti rispetto alle condizioni concordate ed espresse in fattura. Infine, può darsi il caso di abbuoni
praticati in attuazione di politiche di vendita.
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livello di acquisiti in un determinato periodo. 
Invero, in seguito al superamento della soglia che da diritto al premio, il venditore può
decidere di applicare la riduzione di prezzo direttamente nella fattura che conduce a
tale fattispecie, oppure praticare una riduzione del prezzo sull'acquisto successivo. 
Ad evidenza, nella prima circostanza si ha una riscossione inferiore rispetto a quanto
sarebbe  dovuto  dal  debitore  per  la  specifica  partita  di  merce.  Nel  secondo  caso
l'inferiore riscossione viene “traslata” alla successiva operazione di compravendita. 
Tuttavia, è opportuno segnalare che l'applicazione dello sconto per il pagamento in
contanti potrebbe non comportare alcun pregiudizio per il venditore.
In linea di principio, infatti,  lo svantaggio connesso alla riscossione di una somma
inferiore tende ad essere compensato con il beneficio dell'anticipata riscossione.
Qualora il credito sia espresso in valuta estera, si configura una fattispecie particolare
del rischio di incompleta riscossione. 
Si ha infatti il sorgere di un  rischio di cambio, connesso alla fisiologica oscillazione
dei rapporti di valori fra la divisa nazionale e quella in cui è espresso il credito.
Nello  specifico,  tale  rischio  può  comportare  un  minore  incasso  in  seguito  ad  una
“perdita di cambio”, qualora la moneta in cui è espresso subisca un deprezzamento
rispetto alla valuta nazionale.
Una forma particolare di rischio di parziale riscossione è connessa all'effettuazione di
vendite con “patto di riservato dominio”103. 
103Nel diritto italiano, la vendita con patto di riservato dominio, o vendita con riserva della proprietà, è un
contratto con il  quale l'acquisizione del  diritto  di  proprietà  è subordinata ad una condizione sospensiva,
ovvero il pagamento dell'intero prezzo pattuito dalle parti in causa, regolato ai sensi dell'art. 1523 del codice
civile. Questo genere di contratto è molto comune in caso di pagamento a rate e comunque in tutti gli accordi
in  cui  il  compratore  può  godere  del  proprio  acquisto  prima  dell'esborso  pattuito  con  il  venditore.  Il
compratore assume i rischi relativi all'eventuale danneggiamento o perimento dell'oggetto ma la proprietà
effettiva,  l'effetto  cosiddetto  traslativo  della  vendita,  non  gli  viene  garantita  fino  all'ultimazione  del
pagamento al venditore. Questi, in caso di mancato o ritardato esborso totale pattuito, ha diritto a riprendersi
l'oggetto in questione tramite risoluzione del contratto qualunque sia la cifra già pagata dal compratore. Il
venditore non può comunque pretendere alcun diritto di risoluzione se il pagamento rateale è regolare e se il
compratore manca il pagamento di una sola rata, che non deve comunque superare 1/3 del prezzo stabilito
(art. 1525 c.c). La riserva della proprietà è opponibile ai creditori del compratore, se la data di questa risulta
anteriore a quella del pignoramento. In caso di inadempimento, il venditore non è obbligato alla risoluzione
del contratto. Questo potrà richiedere il regolare pagamento delle rati mancanti e agire esecutivamente sui
beni del  compratore e sul  bene stesso oggetto del riservato dominio. Il  venditore ha comunque diritto a
risolvere il contratto, a meno che l'azione esecutiva sia stata esercitata anche sul bene oggetto del riservato
dominio.  Tale  azione  legale,  infatti,  prevede  un'implicita  rinuncia  alla  proprietà  del  bene  in  questione.
L'obbligo di restituzione del bene, infine, consegue allo scioglimento del contratto, poiché la messa in atto
del diritto di riservato dominio implica la risoluzione del contratto stesso. Il venditore in tal caso è obbligato
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In questa circostanza, se il cliente si rende inadempiente, il venditore ha il diritto di
riottenere  il  possesso  del  bene  ceduto,  trattenendo  gli  anticipi  ricevuti  a  titolo  di
risarcimento. 
Inoltre, può procedere a collocare sul mercato il bene, al fine di recuperare quanto gli è
dovuto, lasciando l'eventuale residuo al compratore inadempiente.
Il  rischio  insito  nell'operazione  in  oggetto  risiede  appunto  nella  possibilità  di  non
riuscire in tale intento. 
Invero, se il bene risulta notevolmente deprezzato, è altamente probabile che i ricavi
conseguibili con la sua rivendita, unitamente alle rate trattenute, risultino inferiori a
quanto l'azienda avrebbe dovuto riscuotere in caso di buon fine della contrattazione.
Il rischio di ritardata riscossione.
Un ulteriore rischio connesso alla gestione del credito commerciale, è rappresentato
dal ritardato incasso del credito. 
In  questa  circostanza,  il  credito  viene  pagato  integralmente,  ma  non  nel  termine
pattuito  contrattualmente.  Si  tratta  di  un  rischio  meno  pregiudizievole  rispetto  ai
precedenti. Infatti, pur incidendo sugli andamenti economici e finanziari, il ritardato
incasso comporta effetti solitamente limitati a carico della combinazione produttiva.
Il  ritardo nelle riscossioni  può alterare la  correlazione fra  entrate  ed uscite,  quindi
l'equilibrio finanziario104 e la relativa correlazione fra fonti ed impieghi.
alla restituzione delle rate già pagate, salvo riconoscimento da parte di un giudice del diritto di risarcimento
per danni all'oggetto in questione o per indennità. Il giudice può comunque stabilire la restituzione delle rate
solo parziale o un compenso adeguato per l'utilizzo della cosa oltre al risarcimento del danno (art. 1526 c.c). 
104L'equilibrio  finanziario  si  fonda  sul  rapporto  tra  entrate  e  uscite  monetarie,  o  meglio  il  punto  finale
dell'analisi finanziaria consiste nell'osservazione delle entrate e delle uscite. Esso può essere designato, in
prima approssimazione, come la situazione in cui si riscontra un valido rapporto tra entrate e uscite, in un
dato  intervallo  di  tempo.  Ai  fini  della  validità  di  tale  rapporto,  non  è  sufficiente,  che  in  un certo  arco
temporale, le entrate siano maggiori o uguali alle uscite. È possibile, infatti, che, nonostante il verificarsi di
tale relazione, si determinino crisi di liquidità o stati di incaglio. Tali situazioni negative possono manifestarsi
in conseguenza del fatto che, sebbene si riscontri un volume di entrate superiore a quello delle uscite, le
seconde debbano essere sostenute anteriormente al momento del conseguimento delle prime. Il verificarsi
dell'equilibrio finanziario prevede che le entrate e le uscite siano legate da un rapporto di  sincronizzazione
continua  per  entità  e  per  tempi.  L'esistenza  della  suddetta  sincronizzazione  permette  di  avere  in  ogni
momento i mezzi finanziari sufficienti e disponibili per effettuare l'investimento, ovvero risorse non destinate
ad altre finalità in base a prestabiliti piani finanziari. La sincronizzazione tra entrate e uscite, per entità e per
tempi, è una condizione necessaria per l'esistenza dell'equilibrio finanziario poiché, in caso contrario, sarebbe
compromessa la possibilità di realizzare le operazioni stabilite o la convenienza delle stesse dal punto di vista
economico. La descritta sincronizzazione deve sussistere con continuità, ovvero la  verifica dell'equilibrio
finanziario deve manifestarsi costantemente.  L'equilibrio finanziario deve essere una condizione continua
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Ciononostante, se l'azienda venditrice non versa in situazione di squilibrio finanziario,
può assorbire abbastanza agevolmente i relativi pregiudizi, a patto che l'allungamento
del periodo di dilazione non sia eccessivo. 
In  questo  senso,  il  rischio  finanziario connesso  al  ritardato  pagamento  tende  ad
aumentare in funzione della dilazione del ritardo.
Peraltro, l'ulteriore dilazione deve essere compensata dalla corresponsione di interessi
da parte del debitore.
In  questi  casi  vengono quindi  addebitati  ulteriori  interessi,  noti  come “interessi  di
mora105” che hanno proprio lo scopo di compensare il creditore della perdita implicita
connessa al ritardato regolamento della compravendita. 
Al di là del dato economico, comunque, occorre riflettere attentamente sull'incidenza
del ritardo sulla situazione finanziaria dell'azienda.
Invero,  se  il  venditore  versasse  in  condizioni  finanziarie  critiche,  il  ritardo  nella
riscossione  di  un  credito  potrebbe  rivelarsi  fatale  per  la  sopravvivenza  della
combinazione produttiva. 
In  questo  contesto,  è  evidente,  anche  il  danno  economico  conseguente  sarebbe
destinato ad essere amplificato rispetto al semplice novero degli interessi ulteriori. 
Il rischio di perdite per abbuoni concessi o trattenuti.
Sono frequenti le occasioni in cui le aziende venditrici devono contabilizzare abbuoni
in riduzione dei propri crediti. 
Gli abbuoni vanno considerati come vere e proprie riduzioni di prezzo.
Si possono avere:
dato che il denaro svolge la funzione di lubrificante dell'attività aziendale ed è strumento indispensabile per
realizzare la produzione. I mezzi finanziari devono essere disponibili in azienda al momento opportuno in
misura sufficiente e  con i  caratteri  qualitativi  adeguati.  La  verifica continua di  tali  ipotesi  è  condizione
necessaria affinché la produzione aziendale non si arresti. L'equilibrio finanziario è, quindi, una condizione
necessaria, ma non sufficiente per la vita e la vitalità dell'azienda. L'azienda deve finanziarsi nel modo più
economico  possibile  per  attuare  investimenti  con  fondate  prospettive  di  rientro  economico.  L'equilibrio
finanziario non è, quindi, condizione sufficiente per garantire probabilisticamente la continuazione della vita
aziendale. ENRICO GONNELLA, Il fenomeno azienda. Elementi costitutivi e condizioni di funzionamento,
Franco Angeli, Milano, 2006, pag. 273-274.
105A differenza degli interessi corrispettivi applicati ad un finanziamento, gli interessi di mora riguardano il
mancato  rimborso  di  parte  o  tutto  il  credito  concesso  al  debitore.  Si  applicano  sull'intero  credito  non
rimborsato e sono calcolati ad un tasso anch'esso stabilito contrattualmente. 
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– abbuoni richiesti dal cliente. Si fa l'ipotesi di trovarsi davanti ad un mercato con
prezzi cedenti. In casi del genere è comprensibile che il compratore chieda una
riduzione del proprio impegno per non trovarsi nella sua attività industriale e
commerciale svantaggiato nei confronti dei concorrenti che avessero effettuato i
propri acquisti in data più recente. La richiesta è comprensibile, ma questo non
vuol dire che l'azienda creditrice debba necessariamente rispondere in termini
favorevoli.  La  valutazione  dell'opportunità  di  concedere  l'abbuono  e  il  suo
ammontare  costituiscono  una  classica  decisione  di  politica  commerciale.  Si
tratta  di  vendere  a  un  prezzo  più  basso  di  quello  che  si  era  considerato
opportuno al momento della conclusione della trattativa, cioè di realizzare un
margine inferiore a quello atteso o, al limite, di non realizzare alcun margine.
Può darsi che convenga andare in qualche misura incontro alle richieste del
cliente, ad esempio pensando all'importanza globale della relazione, ma deve
essere chiaro che, nella fattispecie, si realizza una perdita;
– abbuoni concessi per chiudere posizioni verso clienti insolventi. Esiste il caso
dell'abbuono  che  viene  concesso  durante  una  trattativa  che  riguarda  la
sistemazione del conto di un cliente moroso, magari da vecchia data e a cui non
si dà più abbastanza fiducia o che sta per uscire dal mercato. In altri termini:
l'azienda  può  trovare  conveniente  concedere  una  riduzione  del  debito  a  un
cliente  insolvente  che,  contemporaneamente,  salda  la  differenza  a  proprio
carico. È questo un altro caso in cui si realizza una vera e propria perdita, ma,
talvolta, è preferibile accettare una perdita parziale piuttosto di rischiare una
perdita maggiore o anche pari all'intero credito vantato;
– abbuoni trattenuti arbitrariamente. È un caso di scorrettezza della clientela; di
norma avviene per importi limitati, magari di puro arrotondamento e costituisce
sia una perdita, sia una fonte di complicazioni procedurali;
– abbuoni concessi al fine di anticipare l'incasso dei propri crediti. L'azienda può,
in modo sistematico o anche in periodi in cui lo reputa conveniente, proporre la
concessione  di  abbuoni  in  favore  dei  clienti  che  effettuano  i  pagamenti  in
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anticipo rispetto alle condizioni concordate ed espresse in fattura. 
Il rischio di perdite per interessi non percepiti.
L'azienda che vende accettando pagamenti a mezzo rimessa differita  di  un numero
prestabilito  di  giorni  va  incontro  al  rischio  di  non  entrare  in  possesso  dei  valori
spettantigli nel giorno di scadenza concordato. Il ritardo può essere di pochi o di molti
giorni e andrebbe sempre compensato mediante corresponsione di interessi a carico del
debitore. 
Qui si aprono due problemi. 
Uno riguarda la difficoltà e la convenienza per l'azienda creditrice di richiedere e farsi
pagare tali interessi specialmente nei casi in cui il ritardo è stato di pochi giorni e
l'importo non versato tempestivamente di livello non elevato, rapportato al mercato in
cui operano i contraenti. Nel caso in cui, però, il ritardo nel pagamento e il valore in
questione siano significativi non ci sono dubbi sulla legittimità è opportunità  della
pretesa del creditore di vedersi riconoscere gli interessi di mora.
Il secondo problema è quello del tasso al quale calcolare l'interesse e non è certamente
di  univoca  soluzione.  Infatti,  ci  sarebbe  certamente  molto  da  discutere  per  la
definizione del  tasso da adottare visto che il  debitore e il  creditore tenderebbero a
obiettivi diversi, anche se certamente entrambi sostenibili con ottimi argomenti. Una
soluzione,  imperfetta  perché  non tiene  conto  delle  specifiche  situazioni  finanziarie
delle due parti,può essere quella di scegliere un tasso che tenda a essere pari al costo
medio al quale le banche prestano il denaro a breve106. 
La determinazione ed  il  fronteggiamento  dei  rischi  connessi  alla  riscossione  del
credito: cenni.
È stato chiarito che i rischi delle vendite a credito si riconnettono, sostanzialmente, alla
loro  riscossione.  Essa,  per  svariati  motivi,  può non andare  a  buon fine  in  caso  di
insolvenza, oppure può risultare parziale, incompleta o ritardata.
Occorre domandarsi se sia possibile stimare con buona approssimazione il verificarsi
106ETTORE DE VITA, La gestione del credito commerciale, Etas Libri, Milano, 1983, pag. 36-37.
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di tali eventi negativi. 
In  effetti,  stabilire  l'entità del  rischio  è  un'attività  non  semplice  e  marcatamente
aleatoria. 
In altri  termini,  il  calcolo della sua probabilità di  verificazione è piuttosto arduo e
spesso conduce a risultati non soddisfacenti.
Una volta stimata la qualità e l'entità dei rischi, il vertice aziendale deve porre in essere
le scelte idonee al loro adeguato fronteggiamento. 
Esso  può avvenire  mediante  diverse  modalità  tecniche,  a  seconda  della  fattispecie
rischiosa che si intende fronteggiare.
La normale gestione delle attività commerciali,  finanziarie e amministrative opererà
per  contenere  i  rischi  compatibilmente  con l'esigenza  di  dover  produrre  e  vendere
realizzando dei profitti, ma certamente non potrà eliminarli. 
Va ricordata la possibilità di ricorrere a tecniche assicurative, nonché auto-assicurative.
La via dell'assicurazione consiste nell'individuare i  rischi che si ritiene di trasferire
all'esterno,  di  norma  a  società  specializzate,  mediante  corresponsione  di  quel
particolare  prezzo  detto  premio  di  assicurazione.  La  via  dell'auto-assicurazione  è
quella  che  ciascuna  azienda  realizza  nel  proprio  ambito  economico  costituendo
appositi accantonamenti di bilancio destinati ad assorbire eventuali perdite.  
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5.2 Il costo del credito commerciale.
La  concessione  di  credito  mercantile  rappresenta  un'attività  onerosa  per  l'azienda
venditrice, sotto molteplici punti di vista. 
Numerosi sono infatti i costi che vengono sopportati con riferimento alle dilazioni di
pagamento accordate alla clientela. 
Tuttavia, spesso si tratta di costi che vengono sostenuti inconsapevolmente. Cioè, alla
concessione di credito non è connesso direttamente alcun tipo di onere. 
Risulta  pertanto  difficile,  non  solo quantificare,  ma  addirittura  individuare tali
componenti.
A ben  vedere,  essi  possono  essere  raggruppati  sostanzialmente  in  due  categorie:
indiretti ed indotti107.
I costi “indiretti” del credito commerciale.
Senza  dubbio  è  più  immediata  la  comprensione  dell'onerosità  di  una  dilazione
commerciale dal punto di vista dell'azienda debitrice.
In  questo  caso  il  costo  del  credito  (ricevuto)  è  inglobato  all'interno  del  prezzo  di
acquisto  ed  è  rappresentato  da  un  interesse  implicito.  Quest'ultimo  tende  a
corrispondere  all'entità  dello  sconto per  pronto cassa,  ovviamente  proporzionato in
funzione dell'ampiezza temporale della dilazione108. 
Anche dal punto di vista del concedente, il credito mercantile presenta degli oneri. 
Si tratta, essenzialmente, di operare una valutazione del costo-opportunità connesso
alla concessione della dilazione stessa. 
Per  spiegare  tale  assunto in  termini  elementari,  occorre  riflettere  sul  fatto che,  per
bilanciare questi impieghi, si rendono necessarie fonti di uguale importo. 
107Un'altra interessante classificazione dei costi del credito è quella proposta da Dallocchio, il quale distingue
fra costi fisiologici e costi patologici. MAURIZIO DALLOCCHIO, La gestione del credito commerciale e il
credit manager, Egea, Milano, 1989, pag.120.
108Supponiamo che  la  compravendita  preveda  il  pagamento  di  100  euro  a  60  giorni  e  uno  sconto  per  il
pagamento in contanti pari al 3 %. Ciò significa che la dilazione di due mesi comporta il pagamento di una
maggior somma a titolo di interessi (impliciti) pari a 3,09 [(3 %) / (100 - 3)] euro. Il tasso effettivo bimestrale
corrisponde pertanto al 3,09 %. Considerando che un anno è composto da sei periodi di due mesi, calcolando
il tasso annuale composto, [(1 + 0,03)12 – 1], si ottiene un saggio pari al 19,4 %. Se lo sconto del 3 % fosse
riferito ad un mese, su base annua si otterrebbe un tasso composto pari addirittura al 42,6 %.
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In altre parole, per poter concedere delle dilazioni, l'azienda venditrice è costretta a
ricorrere a  finanziamenti ulteriori,  evitabili  qualora la compravendita fosse regolata
per contanti.
Secondo questa chiave di lettura il costo della dilazione concessa tende a coincidere
con quello che tali fonti di finanziamento aggiuntive comportano.
Il relativo onere è funzione di tre variabili: il  tempo di dilazione, il  capitale investito
nell'operazione ed il tasso di interesse applicato.
La crescita  anche di  una sola  di  esse comporta pertanto una dilazione del  relativo
costo. 
Queste variabili non sempre sono però determinabili con semplicità e precisione. 
Per  quanto  concerne  il  tempo esso  corrisponde  all'intervallo  che  intercorre  fra  la
consegna del bene o la prestazione del servizio e l'effettivo incasso del credito. 
Tale intervallo viene determinato dal venditore, quindi è, in qualche misura, noto e
governabile. 
Tuttavia,  il  debitore può ritardare il  pagamento: il  relativo allungamento dei  tempi
comporta pertanto un incremento del costo del credito a carico del venditore109. 
Per quanto riguarda il capitale investito in credito alla clientela, sembrerebbe corretto
identificarlo con l'ammontare del credito concesso maggiorato dell'IVA. 
A  ben  guardare,  però,  tale  ragionamento  è  coerente  solo  in  linea  di  prima
approssimazione. 
Infatti, se si procede alla scomposizione di tale aggregato nelle sue due componenti
fondamentali, ci si accorge che l'ammontare del credito concesso è riferibile non a due,
ma ad almeno quattro differenti grandezza: i  costi variabili, la  quota di costi fissi110
109In ogni caso, è bene ricordare che il ritardo nel pagamento implica l'addebito “automatico” all'acquirente
degli interessi di mora. 
110In generale nell'ambito di una definita area di rilevanza, si distinguono: 1) costi costanti o fissi; 2) costi
variabili; 3) costi misti. Si definiscono costi costanti quelli che non variano al variare del volume di attività,
costi variabili quelli che variano rispetto a tale volume. Un esempio di costo costante è costituito dal fitto
annuale di un capannone industriale, considerato nell'arco di un anno, rispetto al volume di produzione; si
tratta di un costo costante in quanto non varia al variare del numero di unità prodotte. La forma matematica di
una funzione di costo costante (indicando con “C” la funzione di costo) è: C = K (con K costante). Un
esempio di costo variabile proporzionale è dato dal costo della materia prima rispetto al numero di unità
prodotte; in generale, rispetto ad un prodotto, il contenuto di materia prima, ed il suo costo, raddoppiano se il
volume di produzione raddoppia, triplicano se il volume triplica e così via, mantenendosi costante il rapporto
costo  variabile  totale/volume  prodotto.  La  formula  matematica  della  funzione  di  costo  variabile
proporzionale è: C = v x Q, dove v = coefficiente angolare o costo variabile unitario e Q = quantità prodotta.
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non specificamente imputabile al prodotto e che, pertanto, l'azienda avrebbe comunque
sostenuto, il margine atteso111 sulla transazione e l'IVA.
Quindi,  a  stretto  rigore,  il  capitale  prestato  dovrebbe  coincidere  solo  con  i  costi
variabili  e  l'IVA,  che  sono  riferibili  a  somme  effettivamente  spese  a  fronte  della
specifica fornitura.
Infine, per quanto riguarda il tasso di interesse, la questione è ancora più complessa.
Si rileva anzitutto un notevole campo di variabilità, dovuto alla presenza di numerose
tipologie di finanziamenti a cui si può attingere e a cui corrispondono diversi “costi” -
che possono essere impliciti o espliciti - per il relativo utilizzo. 
Ciascuna fonte conduce al sostenimento di un determinato onere. 
Si va infatti dal costo nullo connesso agli apporti dell'imprenditore o dei soci, spesso
anche  a  titolo  di  capitale  di  credito112,  al  costo  implicito  connesso  alle  dilazioni
ricevute, al costo contrattuale, aumentato degli eventuali oneri accessori, relativamente
ai prestiti attinti sul mercato. 
Per il fondamentale principio della correlazione fonti-impieghi, le passività che meglio
si  prestano a  fornire  risorse  finanziarie  allo  scopo di  permettere  la  concessione  di
I costi misti comprendono i costi semi-variabili e i costi a scalini. I costi semi-variabili sono composti da una
quota fissa ed una quota variabile (esempio: costi telefonici, ove esiste un costo di canone fisso ed una quota
variabile costituita dalla tariffazione a scatti). La formula matematica della funzione di costo semi-variabile è
C = K + v x Q, dove K = componente fissa del  costo, v = coefficiente angolare o valore unitario della
componente variabile, Q = quantità prodotta. I costi a scalini o a scatti si hanno quando vi sono incrementi
nei costi all'interno dell'area di rilevanza a intervalli di variazione del driver. Un esempio può essere costituito
dallo stipendio di un supervisore fissato per contratto per un massimo di 20 dipendenti da controllare; dal
ventunesimo dipendente e fino a 40 dipendenti è necessario un secondo supervisore,  dal quarantunesimo
scatta l'esigenza di un terzo supervisore e così via; in questo caso il cost driver è costituito dal numero dei
dipendenti da controllare. PAOLA MIOLO VITALI,  Corso di economia aziendale, volume 2, Giappichelli
Editore, Torino, 2000, pag. 106-107.
111Si  definisce margine di  contribuzione unitario  la  differenza  tra  il  prezzo di  vendita  unitario  ed  il  costo
variabile  unitario  che  sono rispettivamente  il  ricavo  ed  il  costo associati  ad  una  variazione  unitaria  del
volume di output. MdCU = PdVU – CVU. La somma dei margini di contribuzione unitari relativi ad un
periodo dà il margine di contribuzione di periodo. Quando il margine di contribuzione del periodo è uguale al
totale dei costi fissi del periodo si raggiunge il punto di pareggio. Quando il margine di contribuzione è
maggiore dei costi fissi si genera l'utile. Il concetto di margine di contribuzione può essere utilizzato per una
riclassificazione del conto economico utile a valutare l'effetto sul reddito di variazioni del volume di vendita
o del fatturato. Tale riclassificazione si ottiene deducendo dai ricavi i costi variabili. Ricavi  - Costi Variabili
=  margine  di  contribuzione  lordo  di  primo  livello;  Ricavi  -  Costi  variabili  -  Costi  fissi  =  margine  di
contribuzione di secondo livello, detto anche margine di contribuzione netto o semi-lordo.   
112Il capitale proprio viene remunerato solo in via eventuale in caso di presenza di utili. Peraltro, l'imprenditore
o i soci possono rinunciare a tale remunerazione per favorire il  processo di autofinanziamento aziendale.
Oltre a ciò, spesso si riscontra, sopratutto nelle combinazioni produttive di modeste dimensioni, la presenza
di prestiti operati dai medesimi senza interessi oppure con interessi notevolmente inferiori rispetto a quelli di
mercato. 
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dilazioni  sono  rappresentate  dagli  scoperti  di  conto  corrente113 o  da  altri  fonti  “a
breve”. 
In  questo  senso,  il  tasso  di  interesse da  prendere  in  considerazione  dovrebbe
corrispondere a quello applicato a tale tipo di indebitamento. 
Si tratta, però, di una semplificazione.
Peraltro,  è  opportuno  segnalare  che  qualora  l'interesse  implicito  applicato  sulle
dilazioni, quindi il relativo rendimento, fosse superiore al costo del debito finanziario,
la  concessione  di  credito  commerciale  potrebbe  costituire  per  l'azienda  addirittura
un'attività conveniente. 
Ma non è questa l'unica variabile da prendere in considerazione.
Esiste, infatti, anche un altro costo indiretto o implicito delle dilazioni concesse, legato
alla perdita di opportunità, in senso economico, connesse ad impieghi alternativi. 
Infatti,  vincolando  risorse  nelle  dilazioni  commerciali  il  venditore  si  preclude  la
possibilità di operare altri investimenti. 
Si tratta, quindi, di effettuare un confronto ponderato tra il rendimento delle dilazioni
concesse ai clienti e di tali investimenti alternativi.
A questo  proposito  pare  opportuno  riflettere  su  alcune  fondamentali  circostanze.
Anzitutto, per essere omogeneo, il confronto dovrebbe essere effettuato fra impieghi
caratterizzati dal medesimo tasso di rischio. 
Proseguendo nell'analisi, occorrerebbe suddividere i crediti in fruttiferi ed infruttiferi,
a seconda che maturino, o meno, interessi. 
I primi dovrebbero poi essere ulteriormente distinti in crediti il cui tasso contrattuale è
113Lo scoperto del conto corrente, chiamato anche fido, è una sorta di finanziamento che la banca fa al proprio
correntista,  sia persona fisica che giuridica.  È uno strumento ampiamente utilizzato in  Italia  per  coprire
un'assenza momentanea di liquidità. Grazie al fido, il correntista può continuare ad operare anche in assenza
di liquidità sul conto, attraverso bonifici, prelievi, emissione di segni. Un fido può essere concesso a tempo
determinato o indeterminato. Nel primo caso, viene fissata una data ben precisa per il rimborso, mentre nel
secondo caso non vi è alcun limite. L'apertura del credito si distingue in: apertura di credito semplice, quando
la cifra messa a disposizione del cliente può essere usata solo una volta, anche se con diversi prelievi nel
tempo; apertura di credito in conto corrente, quando il cliente ha totale libertà di movimenti. Naturalmente,
come ogni tipo di finanziamento, anche nello scoperto di conto corrente rientrano alcuni interessi passivi. Ma
questi  sono  spesso  molto  elevati,  motivo  per  cui  ricorrere  allo  scoperto  di  conto  potrebbe  essere  una
pericolosa trappola. Lo scoperto di conto corrente può essere utile in assenza transitoria di liquidità, quando
ad esempio abbiamo ritardi  nell'incassare pagamenti  o tante scadenze accumulate.  Ma considerato il  suo
costo elevato,  non conviene  stare  con  il  cosiddetto “conto in  rosso”,  perché  nel  tempo questo  potrebbe
risultare disastroso sia per un soggetto privato che per un'azienda. 
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“in linea” con quello corrente di mercato e crediti il cui tasso contrattuale non risulta
“in linea”, in quanto maggiore o minore a quello di mercato.
In definitiva, le partite creditorie possono essere raggruppate, secondo un ordine di
rendimento crescente, nel seguente modo:
– crediti infruttiferi;
– crediti con fruttuosità inferiore a quella di mercato;
– crediti con fruttuosità in linea con quella di mercato;
– crediti con fruttuosità superiore a quella di mercato.
Ne deriva che si possono manifestare situazioni differenziate.
La situazione “neutra” è rappresentata dai crediti con onerosità in linea con quella di
mercato.
Si  ha  quindi  una  sostanziale  “indifferenza  economica”  delle  due  opposte  serie  di
interessi, che, in buona sostanza, si annullano.
Negli altri tre casi ci si discosta, più o meno marcatamente, dalla richiamata situazione
di equilibrio.
Più in particolare, i crediti ad onerosità nulla impongono all'azienda di attendere la loro
scadenza per poterli incassare, e nel frattempo non generano alcun profitto.
Si ha, pertanto, una “perdita di interessi” in capo al venditore da calcolarsi in funzione
del tasso di mercato applicato agli investimenti alternativi e del periodo di dilazione
(media) concessa. 
Il  caso  intermedio  fra  i  due  precedenti  è  rappresentato  da  crediti  che  inglobano
interessi impliciti corrispondenti ad un tasso inferiore rispetto a quello di mercato.
Anche in questa circostanza si originerà una “perdita di interessi”, benché minore della
precedente, calcolabile applicando la differenza negativa fra il tasso implicito e quello
di mercato alla quantità ed al tempo delle dilazioni concesse. 
Per completezza, occorre esporre anche il caso in cui la concessione del credito risulti
favorevole, dal punto di vista economico, all'azienda venditrice.
Ciò si manifesta quando il tasso di interesse implicito delle dilazioni risulta superiore a
quello di mercato. 
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In tal caso si  manifesta,  infatti,  un “profitto di  interessi”,  generato dalla differenza
positiva fra i due tassi richiamati.
Ciò posto, occorre riflettere su un'ulteriore ed importante circostanza.
Sull'economicità della gestione la concessione del credito commerciale, oltre che gli
effetti diretti, comporta anche una serie di effetti indiretti. 
Infatti,  anche qualora si  riscontrasse una perfetta  e sincronica variazione dei  debiti
destinati a “finanziare” la concessione di credito commerciale ed i relativi tassi fossero
esattamente  “in  linea”,  si  dovrebbe  ancora  riflettere  sull'effetto  indotto  dalla
conseguente modifica della struttura finanziaria aziendale.
Per spiegare tale fenomeno si ricorre ad una semplificazione elementare.
Ipotizziamo che un'azienda presenti una situazione finanziaria “ottimale”. 
Ciò comporta che il  costo medio complessivo del  capitale attinto al  prestito sia al
livello minimo. 
Date le richiamate circostanze, ne deriva che la scelta dell'azienda di concedere una
dilazione di pagamento ad un cliente comporta un'alterazione di tale equilibrio, quindi
l'inevitabile incremento dell'onerosità dei finanziamenti. 
E tale pregiudizio sarà tanto maggiore, quanto più la situazione finanziaria risulterà
deteriorata in seguito alla concessione della dilazione.
Tale situazione è ideale ma indicativa, in quanto, ci permette di appalesare la presenza
di un costo invisibile, che una combinazione produttiva deve sostenere per alimentare
la concessione del credito mercantile.
I costi “indotti” dal credito commerciale.
Accanto ai costi indiretti connessi al credito mercantile, all'interno dell'unità aziendale
concedente si possono riscontrare anche una serie di costi “indotti” ad esso inerenti. 
Si  tratta,  essenzialmente,  dei  maggiori  costi  di  carattere  amministrativo  che  la
combinazione produttiva deve sostenere per garantire la cura, il coordinamento ed il
controllo delle dilazioni concesse114. 
114Per questo motivo, molte aziende preferiscono affidare all'esterno – ad apposite società di factoring – la
gestione dei crediti commerciali, tra l'altro al fine di sostituire tale costi “indotti” con oneri espliciti connessi
al servizio ricevuto.
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L'importo  dei  costi  di  amministrazione  risente,  in  linea  di  prima approssimazione,
dell'influsso delle seguenti variabili: il numero dei clienti da amministrare, la tipologia,
la  quantità  delle  transazioni  che  intervengono  mediamente  con  ogni  cliente,  la
frequenza dei casi di insolvenza e di contenziosi. 
Tuttavia, all'atto pratico sovente si riscontra una sostanziale indipendenza di tali costi
rispetto all'importo unitario dei crediti, nonché rispetto al numero dei clienti affidati.
Quindi, ai fini della loro determinazione incide più che altro il volume e la qualità dei
crediti concessi. 
Molto spesso, infatti, questi oneri assumono una configurazione “a scatti”115.
Ciò in quanto il superamento di determinati volumi di dilazioni comporta lo “scatto” di
costo, quindi un incremento dell'onerosità connessa alla loro gestione.
Nell'ipotesi  più  favorevole  l'incremento  del  volume  dei  crediti  concessi  potrebbe
rendere  necessario l'allestimento  di  un  ufficio specifico  o supplementare  rispetto  a
quelli già dedicati, quindi dotarlo di attrezzature adeguate e di personale qualificato. 
Invero,  anche  qualora  si  possano  evitare  investimenti  di  tipo  strutturale,  potrebbe
comunque richiedersi l'assunzione di ulteriore personale che si occupi specificamente
di tale problematica, oppure che affianchi coloro che già operano in tal senso.
Pertanto, sotto questo profilo, all'azienda non converrebbe concedere dilazioni oltre un
determinato limite, pena il sostenimento di ulteriori costi. 
A quelli  appena  richiamati  si  devono  sommare  i  costi  necessari  per  effettuare  le
opportune indagini sull'affidabilità della clientela, nonché gli oneri da sostenere in caso
si debbano esperire procedure di recupero relative a crediti di difficile riscossione. 
Inoltre, non bisogna trascurare le perdite connesse alla manifestazione di determinati
rischi sui crediti concessi, quali le perdite per interessi non percepiti  e le perdite per
insolvenza totale o parziale.
Con  particolare  riferimento  a  quest'ultima  fattispecie,  si  ricorda  che  l'azienda  può
115Per “costi fissi” si intendono quei costi che non variano al variare della produzione. Per costi “a scatti” o “a
salti” si intendono invece “quei costi che hanno la proprietà di essere, entro determinati limiti, indipendenti
dal grado di attività e di subire , al di là di essi, uno scatto fino a raggiungere un nuovo limite superiore al
quale rimangono fissi per un certo intervallo di tempo”. EGIDIO GIANNESSI,  Il “kreislauf” tra costi e
prezzi  come elemento determinante delle  condizioni di  equilibrio del  sistema d'azienda,  Giuffrè,  Milano,
1982, pag. 20.
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garantirsi  contro  tali  eventualità  stipulando  apposite  polizze  assicurative  –  che
comportano  il  sostenimento  di  un  costo  –  oppure  mediante  forme  di  auto-
assicurazione. 
Essa può essere di tipo  generico,  ovvero attuata mediante l'accantonamento di utili
netti a riserva, oppure di tipo specifico, qualora si effettuino accantonamenti a specifici
fondi rischi.
In quest'ultimo caso si genera un altro tipo di onere – non monetario – connesso alla
svalutazione che sui crediti viene operata sistematicamente al termine di ogni esercizio
amministrativo per tenere conto della presunta inesigibilità a loro carico116. 
Infine, la concessione di dilazioni di pagamento implica un incremento delle scorte di
magazzino, quindi dei relativi oneri di gestione.
Invero,  la  concessione di  credito,  di  norma,  favorisce l'incremento delle vendite,  il
quale, a sua volta conduce ad un accrescimento del volume delle scorte, sia in termini
di  materie  prime  che  di  prodotti  finiti  per  consentire  di  soddisfare  la  maggiore
domanda indotta dalle dilazioni di pagamento.
116In verità, tale accantonamento rappresenta un'aspettativa di perdita, destinata a trasformarsi in una perdita
effettiva al momento della manifestazione dell'insolvenza.
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5.3 La politica del credito commerciale.
La politica del  credito  commerciale può essere  definita  come “l'insieme dei criteri
generali  di  condotta  seguiti  da  un'impresa  per  regolare  i  propri  rapporti  con  la
clientela”. 
Essa si concretizza in scelte, che riguardano essenzialmente il volume delle dilazioni
da concedere, a livello complessivo e con riferimento ad ogni specifico cliente. 
In particolare, tali decisioni generano una serie di effetti, suddivisibili in “diretti” ed
“indiretti”. 
I  primi  costituiscono la  conseguenza  diretta  ed  immediata  delle  scelte  operate  dal
vertice aziendale.
Gli altri, alcuni dei quali molto importanti, sono indotti, nel senso che si producono
indirettamente – e talvolta inconsapevolmente – agendo sulle variabili delle dilazioni. 
L'effetto diretto, va ricercato nella variazione del volume dei crediti commerciali, il
che comporta anche una modifica qualitativa del capitale circolante.
Gli  effetti  indiretti  o  mediati  si  riconnettono  invece  a  mutamenti  nel  volume  del
fatturato, nel livello delle scorte e dei debiti di fornitura.
In linea di principio, la politica del credito deve tendere al raggiungimento dei seguenti
obiettivi:
– massimizzazione delle vendite;
– minimizzazione delle perdite per inesigibilità;
– minimizzazione dei costi di gestione del credito;
– minimizzazione del costo dell'investimento in crediti.
Tuttavia  si  tratta  di  obiettivi  spesso  in  contrasto  fra  loro,  nel  senso  che  il
perseguimento di uno di essi conduce all'allontanamento da un altro.
Accade comunemente nella prassi, di incontrare situazioni in cui un obiettivo viene
privilegiato rispetto agli altri e la gestione del credito commerciale nel suo complesso
viene in pratica “dedicata” al conseguimento dello scopo prefissato. 
Un'impostazione di questo tipo, pur essendo assolutamente comune, può comportare
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gravi conseguenze tanto sul versante della redditività, quanto su quello finanziario. 
Pertanto,  le  scelte  in  oggetto  devono  essere  operate  in  un'ottica  sistematica  e
complessiva,  in  modo  da  contemperare  le  diverse  esigenze  e  contribuire
favorevolmente al raggiungimento dell'equilibrio economico a valere nel tempo. 
Alcuni obiettivi dovranno quindi essere sacrificati per consentire il perseguimento di
quelli ritenuti decisivi in tal senso.  
Invero, si può generare un incremento di fatturato ampliando – quantitativamente e
qualitativamente – le dilazioni di pagamento. 
Il  volume  delle  vendite  tenderà  pertanto  a  crescere  poiché  l'ampliamento  delle
dilazioni:
– attirerà nuovi clienti;
– stimolerà,  entro certi  limiti,  maggiori  volumi di acquisiti  da parte dei clienti
preesistenti.
Peraltro,  tale  effetto,  senz'altro  positivo,  è  quasi  sempre  controbilanciato  da  un
peggioramento della redditività e della situazione finanziaria. 
In  effetti,  con  l'incremento  delle  dilazioni,  e  sopratutto  del  numero  dei  clienti,  si
manifesta  anzitutto  un  aumento  del  rischio  di  inesigibilità,  nonché  di  ritardi  di
pagamento.
Oltre a ciò, si genera un maggiore onere per la gestione del portafoglio clienti. 
Infine,  la  dilatazione  dei  crediti  comporta  anche  un'espansione  del  fabbisogno
finanziario,  la  quale  conduce  al  sostenimento  di  oneri  per  il  finanziamento  di  tali
impieghi.
Se essa non è stata adeguatamente pianificata,  può inoltre provocare gravi tensioni
nell'ambito della liquidità.
Agire sulle dilazioni al fine di incrementare le vendite per conseguire una maggiore
redditività  potrebbe pertanto causare addirittura l'effetto  opposto a quello ricercato:
una diminuzione dell'economicità complessiva del sistema.
Si  tratta,  quindi,  di  operare  delle  scelte  che  possono  contemperare  le  differenti
esigenze e rendere compatibili i diversi obiettivi descritti.
In estrema sintesi si può individuare una “funzione obiettivo” della gestione del credito
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commerciale,  che  incorpori,  riunificandoli,  tutti  gli  obiettivi  citati.  Tale  “funzione
obiettivo” può essere identificata nella seguente espressione:
ΔP = ΔR – ΔC – ΔA
dove : ΔP rappresenta il risultato economico conseguente all'assunzione di determinate
scelte in tema di gestione del credito commerciale; ΔR sono i ricavi di vendita dei
prodotti; ΔC sono i costi di produzione/vendita dei prodotti; ΔA sono i costi legati alle
scelte di politica commerciale per le quali si è optato.
Una corretta politica commerciale dovrà essere tesa alla massimizzazione del primo
membro della precedente equazione117. 
117MAURIZIO DALLOCCHIO, La gestione del credito commerciale e il credit manager, Egea, Milano, 1989,
pag. 112.
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6. La gestione interna del credito: la figura del credit manager.
La gestione del credito commerciale coinvolge diverse aree funzionali118: in particolare
la “funzione commerciale”, la “funzione finanziaria” e la “funzione contabilità”. 
Ad ognuna di esse corrispondono diverse responsabilità ed adempimenti. 
Pare opportuno ragionare non in termini di “aree”, ma di “scopi” che ci si propone di
118Le attività operative di natura omogenea svolte dal sistema umano aziendale possono essere raggruppate in
funzioni, ciascuna delle quali richiede competenze specifiche e svolge compiti peculiari, così le competenze
richieste  per  svolgere  l'attività  organizzativa,  sono diverse  da  quelle  necessarie  per  svolgere  l'attività  di
trasformazione o di commercializzazione dei prodotti e servizi. La necessità di coordinamento di tali attività
e  lo  sfruttamento  di  economie  di  specializzazione,  legate  alla  divisione  del  lavoro,  hanno  motivato  e
motivano ancora oggi  la segmentazione dell'impresa in sottosistemi,  relativamente autonomi, denominati
aree funzionali del management. L'area funzionale è pensata come il luogo in cui le interazioni avvengono
più intensamente. In ogni area gli organi direttivi sono specializzati secondo una prospettiva “tecnica”, cioè
per  gruppi  di  operazioni  caratterizzate  da  vincoli  di  interdipendenza  reciproca  della  medesima  specie
economico-tecnica.  Si  formano  in  questo  modo  sub-sistemi  di  operazioni  connotate  da  omogeneità  di
“oggetto”, quindi di professionalità, competenze e risorse richieste. Non è possibile stabilire a priori quante e
quali  debbano  essere  le  aree  funzionali  di  un  nucleo  produttivo.  La  scelta  delle  aree  funzionali  di  cui
un'azienda intende dotarsi dipende: dal contesto storico, dalle dimensioni, dalla necessità di dare risposta a
problemi ambientali sempre più sfidanti, dai problemi interni suscitati dall'eventuale sviluppo dimensionale e
dalla complessità di gestione. Ciascun soggetto economico nell'interpretare e comporre tali variabili dà vita
ad una molteplicità di configurazioni operative. In ogni caso l'azienda deve prevedere un nucleo minimo
costituito almeno dalle funzioni di acquisto, produzione e vendita. Riguardo alle aree funzionali, il modello
teorico più diffuso nella dottrina economico aziendale italiana è stato definito da Ferrero all'inizio degli anni
'80. Si tratta di uno schema esplicativo input-output generale, in quanto riguarda globalmente l'azienda e il
suo ambiente. In esso si cerca di rappresentare le relazioni di causa-effetto secondo rapporti causali di base.
In altre parole, l'azienda è vista come organizzatore e trasformatore di  input  tratti dall'ambiente e, quindi,
come produttore di output. I risultati sono valutati da coloro che forniscono gli input e ricevono gli output,
ossia, in generale, dall'ambiente. Da tali giudizi, mutevoli nello spazio e nel tempo, possono scaturire nuove
decisioni e azioni di variazioni delle modalità di formazione dell'ordine negli aspetti combinatori, sistematici
e di composizione e dell'ambiente competitivo in cui operare. La logica di funzionamento fa riferimento
all'azienda considerata come sistema aperto, sociale ed equifinalizzato, nei suoi elementi costitutivi capitale e
lavoro, regolato da meccanismi di retroazione cibernetica (feed-back  e  feed-forward). Il  management può
essere  inteso  come  attività  amministrativa  dell'attività  economica  di  qualsiasi  impresa,  che  risulta
caratterizzata  dai  seguenti  momenti:  acquisizione  degli  input,  trasformazione  di  tali  input  in  output,
trasferimento di questi output all'esterno. L'attività amministrativa o management deve essere osservata sotto
due aspetti: l'aspetto soggettivo, che considera le relazioni tra organi e funzioni che si dispiegano in processi
decisionali  a  livello  direttivo  ed  operativo,  ossia  l'organizzazione  dell'azienda;  l'aspetto  oggettivo,  che
considera  il  contenuto  del  management  che  si  estrinseca  in  un  unitario  insieme  di  operazioni,  ossia  la
gestione dell'azienda.  Se  si  vuol  cogliere  l'essenza  del  management  occorre  osservare  la  “gestione-
organizzata”, cioè quel processo in cui l'elemento umano agisce sull'elemento materiale mediante operazioni
di  attivazione  del  capitale  che  trasformano  quest'ultimo sia  in  senso  qualitativo,  con  cambiamenti  nella
struttura patrimoniale, sia in senso quantitativo con riguardo all'entità del patrimonio e alle sue variazioni
positive o negative. Il sistema del management deve integrare una duplice prospettiva di analisi: 1) di tipo
operazionale, si tratta dell'approccio sistemico per  processi  e combinazione di processi. Essi rappresentano
gli andamenti oggettivi, cioè la gestione, e danno origine a sottosistemi “operazionali” i cui risultati sono
costi, ricavi e redditi; 2) di tipo funzionale, si fa riferimento all'approccio sistemico per aree funzionali del
management.  Per  generalizzare  l'approccio  sistemico  per  aree  funzionali,  cioè  le  funzioni  fondamentali
comuni in qualsiasi azienda indipendentemente dal settore di appartenenza e dal tipo di attività svolta, le
diverse  aree  vengono  ordinate  nelle  seguenti  classi:  1)  aree  funzionali  caratteristiche:  sono  quelle  che
formano  un  nucleo  compatto  che  riflette  l'oggetto  specifico  e  l'estensione  dell'attività  produttiva.  Esse
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raggiungere con riferimento all'oggetto di osservazione. 
In questo senso, si individua innanzitutto un'attività di “gestione interna” del credito
commerciale, la quale comporta la raccolta e l'elaborazione di idonee informazioni, al
fine di determinare il grado di solvibilità di ogni cliente, il controllo ed il monitoraggio
dei crediti.
Oltre a questa, si riscontra la presenza di un'attività di “gestione operativa” del credito
mercantile, la quale di norma si proietta all'esterno dell'unità aziendale, coinvolgendo
terzi soggetti.
Tipiche  attività  di  gestione  operativa sono  rappresentate,  essenzialmente,
dall'accensione,  dal  trasferimento  a  terze  economie,  dall'estinzione  e
dall'assicurazione, ciascuna delle quali può avvenire con diverse modalità.
Ad esse devono essere aggiunte le attività di  registrazione contabile e di  valutazione
delle voci inerenti le dilazioni di pagamento, ai fini della  relazione del bilancio di
esercizio. 
In  linea  di  principio,  queste  ultime  sono  senz'altro  attività  di  carattere  “interno”.
Tuttavia, al riguardo, si rendono necessarie una serie di considerazioni.
In primo luogo, esse vengono spesso svolte da soggetti esterni su specifico incarico
dell'azienda. 
Inoltre,  a  ben  guardare,  non  possono  neppure  essere  considerate  come  attività  di
gestione intesa “in senso stretto”. 
Invero,  rappresentano  piuttosto  delle  attività  “indotte”  dalla  gestione  del  credito
commerciale, al fine di fornire un'adeguata rappresentazione formale del fenomeno.
Per di più, esse costituiscono anche un adempimento, imposto dalla legge, a carico
dell'azienda. 
Per questi motivi, si ritiene opportuno rimandarne la trattazione ad una successiva e
sintetizzano le funzioni che distinguono un'azienda dall'altra e la stessa azienda nel tempo. Il nucleo completo
è rappresentato dalle funzioni: ricerca e sviluppo, produzione e approvvigionamenti e marketing. 2)  aree
funzionali integrative: sono quelle che considerano le funzioni ritenute indispensabili affinché l'azienda possa
perseguire  il  proprio  scopo  di  centro  produttore  di  ricchezza.  In  questa  classe  rientrano:  l'area
dell'organizzazione  e  personale  e  quella  della  finanza.  3)  aree  di  controllo  e  informazione:  svolgono
un'attività di supporto informativo e di pianificazione rispetto alle attività comprese nelle aree operazionali.
Appartengono a questa classe le aree: sistemi informativi e programmazione e controllo. PAOLA MIOLO
VITALI, Corso di economia aziendale, volume 1, Giappichelli Editore, Torino, 2000, pag. 69-75.
                                                                          98
specifica sezione119.
Mentre qui si tratterà invece delle problematiche connesse alla gestione del credito
commerciale di tipo “interno” e di tipo “operativo”. 
119La parte terza della tesi.
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6.1 Il ruolo del credit manager e del sistema informativo.
La gestione interna del credito commerciale coinvolge, fra le altre, due importanti aree
organizzative: commerciale e finanziaria. 
La prima, considera il credito mercantile come una leva di marketing120, utilizzabile al
fine di incrementare le vendite e contrastare la concorrenza.
La seconda, invece, lo prende in esame dal punto di vista della sostenibilità: controlla
cioè  che  l'ammontare  e  la  composizione  dell'esposizione  sia  finanziariamente
sostenibile e che il livello di rischio connesso risulti, nel complesso, accettabile.
Le due citate aree di interesse conducono spesso a perseguire finalità differenti, se non
addirittura opposte121. 
La concessione di maggiori dilazioni di pagamento allo scopo di sostenere le vendite,
può  condurre  ad  un  peggioramento  della  situazione  economica  e  dell'equilibrio
finanziario.  Analogamente,  la  contrazione  della  concessione  di  crediti  commerciali
spesso  conduce  a  diminuzioni  delle  vendite,  con  conseguenze  non  indifferenti  sul
globale livello di redditività.
Si  tratta,  in  altri  termini,  di  gestire  un  trade  off,  ovvero  una  situazione  che  non
permette  di  massimizzare  contemporaneamente  tutti  gli  obiettivi  che  l'azienda  si
propone di raggiungere.
Date le circostanze, occorre pertanto tentare di armonizzare, in un'ottica complessiva,
le richiamate variabili, minimizzandone gli effetti negativi.
Per garantire il perseguimento di tale scopo, già dagli anni sessanta negli Stati Uniti è
stato istituito un nuovo ruolo organizzativo – il credit manager122 - che deve cercare di
120Quando si parla di leve di marketing si fa riferimento alle quattro variabili fondamentali sulle quali si deve
decidere per impostare la strategia di mercato relativa ad un prodotto/servizio. Esse sono prodotto, prezzo,
comunicazione  e  distribuzione.  Il  prodotto  è  il  bene  o  servizio  che  si  offre  (vende)  in  un  mercato  per
soddisfare determinati bisogni dei consumatori. Il prezzo è il corrispettivo in denaro che il consumatore è
disposto  a  pagare  per  ricevere  un  determinato  bene  o  servizio.  La  distribuzione  è  l'insieme  di  attività
necessarie a far giungere un determinato prodotto al consumatore finale, o anche a punti vendita e negozi,
con i vari passaggi intermedi; la distribuzione avviene tramite la gestione dei canali di distribuzione e dei
magazzini, logistica delle merci, copertura del mercato. La comunicazione è l'insieme delle attività volte a
promuovere, pubblicizzare e far conoscere al mercato un'azienda o un suo determinato prodotto o servizio. 
121MAURIZIO DALLOCCHIO, La gestione del credito commerciale e il credit manager, Egea, Milano, 1989,
pag. 27.
122Nel nostro Paese, tale figura è stata introdotta negli anni settanta, circa dieci-quindici anni più tardi.
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bilanciare le due richiamate esigenze.
Infatti, egli entra in azione prima della vendita, cercando di indirizzare le scelte al fine
di consentire il contemporaneo conseguimento degli obiettivi perseguiti dalla direzione
commerciale e da quella finanziaria. 
Per fare ciò deve coordinare le diverse funzioni coinvolte nel processo di gestione del
credito  commerciale  al  fine  di  raggiungere  gli  obiettivi  di  redditività,  equilibrio
finanziario, rischiosità123.
Il  credit  manager  è  pertanto  direttamente  responsabile  di  numerose  attività  –  sia
“interne” che “operative” - ed in particolare:
– la raccolta delle informazioni sulla clientela, attuale e potenziale;
– l'elaborazione di tali informazioni ai fini dell'assegnazione di una determinata
soglia di affidabilità a ciascun debitore;
– la diffusione delle informazioni ritenute pertinenti ai responsabili delle funzioni
coinvolte nel processo di gestione del credito124;
– il controllo dell'investimento globale nel credito;
– l'incasso del credito;
– la gestione dei ritardi di pagamento e degli insoluti.
Per  consentire  di  svolgere  un buon lavoro,  è  necessaria  la  presenza di  un sistema
informativo aziendale efficiente. 
Il  sistema  informativo in  senso  lato  “è  costituito  dall'insieme  organico  delle
informazioni quantitative e qualitative riguardanti il sistema aziendale”125.
123Inoltre, quale compito indotto, effettua il controllo sul raggiungimento degli obiettivi e decide quali azioni
intraprendere in caso di scostamento.
124In particolare, presta una consulenza mirata agli organi di governo in merito all'ampiezza, alla fattibilità, alla
dinamica temporale ed alla convenienza dell'investimento in credito commerciale, alla definizione del livello
di  credito globalmente concedibile  conciliando esigenze commerciali  e  finanziarie,  all'ottimizzazione del
rapporto fra rischio e fatturato,  alla corretta gestione del capitale circolante,  al  contenimento dei costi di
gestione del credito, ecc.
125GIUSEPPE BRUNI,  Contabilità per l'alta direzione. Il processo informativo funzionale alle decisioni di
governo dell'impresa, seconda edizione, Etas, Milano, 1999, pag. 92. “Il sistema informativo aziendale si
organizza nelle seguenti fondamentali strutture di rilevazione: 1) la rilevazione contabile sistematica che, a
sua volta,  può essere generale e  analitica;  2) le  rilevazioni  contabili  elementari;  3)  le  rilevazioni  extra-
contabili o statistiche condotte sulle stesse rilevazioni sopra indicate ovvero su fatti o su aspetti non colti
dalla rilevazione contabile; 4) le rilevazioni qualitative assunte a complemento. Il processo della rilevazione
aziendale si svolge tramite le fasi di: 1)  ricognizione ovvero della rilevazione in senso stretto tendente ad
acquisire le informazioni, quantitative e qualitative, dai fatti a cui esse si riferiscono; 2) classificazione e cioè
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Esso  svolge  l'essenziale  funzione  di  fornire  alle  persone  operanti  all'interno
dell'azienda le basi conoscitive e gli elementi di giudizio indispensabili per prendere le
decisioni. 
Invero, “solo monitorando la situazione dei crediti con specifica attenzione ai fattori
che incidono sul loro aumento e sulla loro diminuzione vi è la concreta possibilità di
governare  il  fenomeno.  In  particolare,  si  tratta  di  verificare  periodicamente  se  gli
obiettivi di budget126 sono ancora validi e se si stanno conseguendo, oltre a valutare i
dell'attribuzione  per  natura  dei  dati  elementari  rilevati;  3)  sistemazione intesa  come  immissione  o
imputazione sistematica dei dati nel processo di elaborazione; 4) elaborazione, con appropriate metodologie,
delle  informazioni  elementari  per  l'ottenimento  di  dati  integrati,  derivati  o  in  ogni  modo complessi;  5)
rappresentazione formale delle informazioni elaborate.
126Il bilancio di previsione è un documento contabile, che generalmente gli enti pubblici e privati son tenuti a
redigere, in cui vengono stabiliti gli atti di previsione relativi a un futuro bilancio, al fine di conseguire un
determinato  risultato.  Esso  rientra  tra  gli  strumenti  fondamentali  di  programmazione  e  di  controllo
dell'attività economica. Esso viene anche detto budget. Di norma si riferisce all'anno contabile successivo a
quello in cui viene elaborato. Un budget che enfatizza gli aspetti economico-finanziari è denominato profit
plan  (programma  del  profitto).  Nelle  aziende  che  lo  utilizzano  è  strettamente  collegato  con  sistemi  di
valutazione delle performance. Partendo dalla previsione delle vendite e tenendo conto delle scorte esistenti e
dei  costi  da  sostenere  espone  i  ricavi  presunti.  Ciò  che  il  budget  non  fornisce  è  una  reale  situazione
economico patrimoniale previsionale necessaria sia per prevedere i reali flussi di cassa sia per ottenere gli
indici di bilancio necessari alla valutazione reale di un'azienda. Al fine di ottenere da un budget tradizionale
gli indici di bilancio, è fondamentale applicare al budget il metodo della contabilità previsionale che sviluppa
in base al budget una vera e propria contabilità in partita doppia da cui è possibile determinare tutti gli indici
di bilancio. La struttura essenziale del budget ricalca lo schema del bilancio di esercizio, e non potrebbe
essere  altrimenti,  in  quanto  devono  poter  essere  confrontati.  Una  differenza  fondamentale  tra  budget  e
bilancio è nel fatto che nel budget entrano in gioco anche le quantità  (oltre ai valori monetari), sia nella stima
dei ricavi, sia nei costi delle risorse necessarie alla produzione e ai servizi. In piccole realtà aziendali, i due
schemi sono pressoché identici. Quale che sia la complessità operativa dell'azienda il budget è composto da
due parti principali: 1) il budget operativo, che illustra, in sintesi, il conto economico preventivo; 2) il budget
finanziario,  che illustra  e  dettaglia  i  flussi  finanziari  derivanti  dalle  previsioni  economiche fatte,  più gli
investimenti e la cassa. Le principali funzioni del budget, oltre a essere un documento di previsione, sono:
funzione di direzione, è la chiara rappresentazione della traiettoria programmata dal sistema impresa. Come
strumento di  pianificazione, il  budget permette inoltre di  prevedere i  problemi e le difficoltà future e di
decidere  in  anticipo le  azioni  necessarie  per  contrastarli;  funzione  di  controllo  e  gestione,  controllare  il
sistema impresa significa fare in modo che la sua evoluzione segua la traiettoria programmata rappresentata
dal budget anche quando si verificano eventi perturbatori che provochino deviazioni, ponendo in essere gli
interventi  necessari  per  correggere  le  deviazioni  dal  percorso  prefissato;  3)  funzione  di  motivazione  al
coordinamento e alla  cooperazione,  il  budget,  in  quanto composto da  parti  coordinate,  è  un importante
mezzo  organizzativo  in  quanto  contribuisce  a  rendere  massimo  il  coordinamento,  e  automatica  la
cooperazione al raggiungimento degli obiettivi aziendali. Nell'ambito dei sistemi di controllo di gestione, il
budget riveste un ruolo molto importante, in quanto nel suo processo di preparazione: obbliga tutte le aree
aziendali  a  riflettere sulle  attività di  propria competenza, impostare programmi e monitorare (controllare
continuamente) le attività quando i programmi diventano operativi; promuove la comunicazione tra le diverse
aree  aziendali  e  il  confronto  su  fabbisogni  spesso  contrastanti;  fornisce,  di  conseguenza,  dei  criteri  di
valutazione delle performance condivisi. Il  budget risulta da un processo di elaborazione che può durare
alcuni  mesi,  suddiviso  in  diverse  fasi.  Tutto  ha  inizio  con  un  comitato  di  budget  che  suggerisce
all'amministratore delegato le linee guida generali che l'organizzazione deve seguire. Se questo le approva, il
comitato provvede a comunicarle ai Centri di Responsabilità, coordinando la preparazione dei propri budget.
Essi vengono poi assemblati nel master budget che viene poi sottoposto al Consiglio di Amministrazione
perché  venga  approvato.  Solitamente,  il  budget  è  preparato  una  volta  l'anno,  ma  alcune  organizzazioni
seguono la  prassi  di  preparare ogni trimestre un nuovo budget,  eliminando la  parte  relativa al  trimestre
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prevedibili  effetti  che una data azione potrebbe provocare sulla dimensione e sulla
qualità dei crediti.
Il  flusso  di  informazioni  che  permette  di  soddisfare  queste  esigenze  operative  e
decisionali  e  che  trova  alimento  nel  sistema  informativo  è  chiamato  reporting127.
Articolato per le diverse aree di responsabilità, esso si traduce in una serie di parametri
o indicatori riguardanti diversi aspetti della gestione del credito misurati sia a budget
precedente. Questo tipo di budget è chiamato  budget scorrevole  o  rolling budget. Le fasi principali della
preparazione sono sette: 1) definizione delle linee guida e degli obiettivi del budget: esso in realtà costituisce
il perfezionamento di decisioni che sono già state prese dai Centri di Responsabilità; 2) preparazione del
budget delle vendite: esso incide molto sulla preparazione degli altri budget e deve essere preparato nella fase
iniziale.  Ovviamente  non  è  possibile  stabilire  con  certezza  l'ammontare  delle  entrate,  dunque  vengono
effettuate delle stime per creare delle previsioni di vendita; 3) preparazione di massima degli altri budget:
vengono distribuite le linee guida a tutti i livelli dell'organizzazione che preparano il proprio budget; 4) la
negoziazione:  una  fase  fondamentale  che  coinvolge  i  manager  dei  Centri  di  Responsabilità  che  hanno
preparato  un  budget  con  i  propri  superiori;  5)  coordinamento  e  revisione  delle  singole  componenti  del
budget: eventuali modifiche del budget a livelli più alti implica ovviamente delle rettifiche anche a livelli
inferiori; 6) approvazione finale e distribuzione: l'alta direzione deve approvare il budget finale; 7) revisioni
nel corso dell'anno. 
127Il  sistema di reporting interno  rappresenta la fase del processo informativo che permette di valorizzare il
lavoro  svolto  dai  responsabili  del  sottosistema di  controllo  e,  più  in  generale,  di  tutta  la  combinazione
aziendale. È un sistema di documenti coerenti con le esigenze informative del management, che consente di
superare la naturale e limitata conoscenza dei fatti e degli andamenti, di accrescere il numero e la qualità
delle informazioni utili per assumere nuove decisioni strategiche. Il Sistema di Reporting Interno (d'ora in poi
SiRI)  rappresenta  attualmente  lo  strumento  per  comunicare  alla  direzione,  secondo  i  diversi  gradi  di
responsabilità, le informazioni economico-finanziarie e fisico-tecniche rappresentative degli andamenti della
gestione. Il  Siri  nell'ambito del sottosistema di controllo è importante in quanto consente la valorizzazione
delle informazioni raccolte, classificate, selezionate e elaborate per supportare il management nel prendere
decisioni  coerenti  con  gli  obiettivi  strategici  dinamicamente  definiti.  In  passato,  il  sistema di  reporting
interno era  considerato  uno strumento  valido  quando  comunicava  una  quantità  elevata  di  dati  contabili
direttamente  o  indirettamente  correlati  al  bilancio  d'esercizio.  Molte  informazioni  erano  trasmesse  solo
perché di facile elaborazione, trascurando di verificarne costantemente l'utilità per gli utilizzatori finali. Il
risultato di tale sforzo informativo non risultava confacente con le esigenze del management. Il management
ricerca infatti informazioni che, se opportunamente interpretate, diventino utili sia per rilevare rapidamente e
valutare anticipatamente l'evolversi dei fatti aziendali, sia per meglio rappresentare le variabili immateriali
che contraddistinguono la formula imprenditoriale dell'azienda. Sorge l'esigenza, non solo di raccogliere dati
spesso già presenti all'interno dell'azienda, ma di  elaborarli  e comunicarli  ai fruitori in modo nuovo per
aumentare conoscenza, consapevolezza e favorire la formulazione di processi decisionali più efficaci.  La
composizione odierna del SiRi dipende direttamente dalle aspettative del management. La determinazione
del contenuto, che si vuole trasmettere ai decisori, è il primo elemento da considerare nella progettazione di
un SiRi. L'individuazione degli attori fruitori del servizio e dei compiti che essi svolgono, rappresenta la
condizione fondamentale per la definizione del “Fabbisogno informativo” più opportuno. In generale, l'alta
direzione si compone di soggetti che influenzano l'orientamento strategico di fondo dell'azienda con il loro
operato e prendono parte al processo decisionale per la definizione del sottosistema della “macro-decisioni”.
I  soggetti  destinatari  del  SiRI  sono  coloro  che:  concorrono  a  determinare  le  decisioni  istituzionali
dell'azienda;  esplicitano  gli  obiettivi  generali  e  approvano  le  iniziative  strategiche;  presiedono
all'organizzazione  della  combinazione  aziendale;  prendono  parte  alle  decisioni  operative  che  assumono
rilievo strategico; risultano responsabili del controllo sull'andamento della gestione e del clima aziendale;
rendicontano  la  propria  azione  al  soggetto  volitivo  e  all'esterno.  La  determinazione  del  fabbisogno
informativo rappresenta un'azione necessaria e non priva di problemi per l'alta direzione, perciò la scelta di
contenuto non può essere affidata a un elenco standard. In quest'opera di determinazione del contenuto è utile
ricordare  che  il  SiRI soddisfa  almeno  tre  fondamentali  fabbisogni  direzionali:  1)  prevedere  le  tendenze
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sia a consuntivo con i relativi scostamenti. In altri termini in questa sede si verifica il
conseguimento via via del livello prestabilito dei parametri obiettivo”128.
evolutive del rapporto azienda e ambiente, per cogliere in via anticipata opportunità e minacce; 2) controllare
in modo tempestivo, continuo i  risultati  economici,  competitivi  e  sociali  confrontandoli  con gli  obiettivi
prestabiliti;  3) disporre di  una base dati  interattiva e  flessibile,  così  da consentire  sempre il  supporto ai
processi  decisionali  del  management.  Le  informazioni  raccolte  sono riconducibili  a  tre  ampie categorie:
quantitativo-monetarie,  quantitativo-non monetarie  e  qualitative.  La  natura  del  SiRI giustifica  un'elevata
flessibilità  nella  progettazione  del  suo  contenuto assumendo  conformazioni  diverse  a  seconda:  delle
dimensioni aziendali; dei modelli gestionali presi a riferimento; dei livelli professionali dei dipendenti; delle
variabili ambientali e competitive caratterizzanti il core business; delle maggiori o minori risorse disponibili.
Gli  elementi  caratterizzanti  il  Sistema  di  Reporting  interno  sono  :  1)  l'attendibilità  delle  informazioni
trasmesse; 2) la forma del reporting, occorre perseguire una rappresentazione chiara dei parametri selezionati;
3)  il  linguaggio  adeguato;  4)  la  tempestività  delle  elaborazioni  rappresentative  di  fatti  aziendali  e  nella
trasmissione  delle  relative  analisi;  5)  la  sintesi,  permette  di  costituire  un  corpo  organico  di  facile
consultazione  e  assimilazione.  PAOLA  MIOLO  VITALI,  Corso  di  economia  aziendale,  volume  2,
Giappichelli Editore, Torino, 2000, pag. 169-179.
128GIORGIO BRUNETTI, LUCIANO OLIVOTTO,  Il controllo del capitale circolante,  Utet, Torino, 1992,
pag. 71.
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6.2 La raccolta delle informazioni.
La raccolta delle informazioni rappresenta una fase cruciale della gestione interna del
credito commerciale. 
Dalla serietà e dalla competenza con cui essa viene svolta, dipenderà il buon esito delle
fasi successive.
Essa è una delle mansioni più rilevanti del credit manager e può essere articolata in tre
fasi:
– ricerca di dati e di informazioni relative a ciascun cliente;
– elaborazione  dei  dati  raccolti  con  l'utilizzo  di  metodologie  appositamente
predisposte;
– determinazione del profilo di rischio e della eventuale “soglia di affidabilità”
dei clienti.
La prima fase è spesso molto complessa, sopratutto se la ricerca è realizzata per nuovi
clienti, la cui fama non sia tale da rendere pubblicamente note tutte le più importanti
informazioni che li riguardano. 
Fondamentale, in tal senso, è la “base cognitiva”, ovvero le  fonti da cui attingere il
sistema delle informazioni critiche.
Esse sono numerose e si distinguono in funzione della provenienza. 
Il loro grado di attendibilità, nonché di capacità informativa, ovviamente, varia da caso
a caso e da momento a momento. 
Com'è  naturale,  il  soggetto  incaricato  dovrà  apprezzare  tali  documenti  in  termini
congiunti e sistematici129.
Ciò posto, i canali informativi a cui viene fatto maggiormente ricorso sono i seguenti:
documenti  contabili130,  forza  di  vendita (rappresentanti  e  venditori),  società
129In  linea  di  principio,  le  informazioni  devono essere  ricercate  con  riferimento  ad  ogni  specifico  cliente.
Tuttavia tale procedura è esperibile ed ha un senso solo qualora la clientela sia ridotta quantitativamente o
non risulti eccessivamente polverizzata. Invero raccogliere le informazioni sul singolo cliente non avrebbe
senso o peggio sarebbe anti-economico nel caso di aziende fornitrici di beni di largo consumo: al controllo
sul singolo cliente deve sostituirsi il controllo sul mercato del cliente, per spaccati geografici o merceologici.
Se viceversa la clientela è concentrata su pochi e importanti nominativi, è chiaro che si deve giungere alla
conoscenza del cliente individualmente considerato. 
130La programmazione consapevole e razionale dell'attività di impresa presuppone una costante informazione
ed un costante controllo sull'andamento degli affari; informazione e controllo che sono facilitati dall'impianto
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specializzate, enti creditizi, associazioni di categoria131, altri canali istituzionali. 
I documenti contabili, ed in particolare i bilanci di esercizio rappresentano senz'altro la
principale  fonte  di  informazioni  utili  ai  fini  delle  determinazione  della  capacità  di
credito della clientela. 
Tuttavia,  occorre  segnalare  che  tali  documenti  molto  difficilmente  vengono  resi
di  un ordinato  sistema di  rilevazione  contabile  dei  fatti  aziendali.  Le  scritture  contabili  sono appunto i
documenti  che  contengono  la  rappresentazione,  in  termini  quantitativi  e/o  monetari,  dei  singoli  atti  di
impresa, della situazione del patrimonio dell'imprenditore e del risultato economico dell'attività svolta. La
tenuta delle scritture contabili è elevata ad obbligo ed è legislativamente disciplinata per gli imprenditori che
esercitano attività commerciale (art. 2214 c.c). Non vi è tuttavia perfetta coincidenza fra i soggetti obbligati a
tenere  le  scritture  contabili  secondo  il  codice  civile  e  la  categoria  degli  imprenditori  commerciali.  La
disciplina delle scritture contabili prevista dal codice civile non si applica ai piccoli imprenditori (art. 2214,
3° comma) e quindi anche ai piccoli  imprenditori che esercitano attività commerciale.  Inoltre,  le società
commerciali devono ritenersi obbligate alla tenuta delle scritture contabili anche se none esercitano attività
commerciale. Le scritture necessarie per un'ordinata contabilità variano a seconda del tipo di attività, delle
dimensioni  e  dell'articolazione  territoriale  dell'impresa.  L'art.  2214  c.c  pone  il  principio  generale che
l'imprenditore deve tenere tutte  le  scritture contabili  “che siano richieste  dalla natura e  dalle  dimensioni
dell'impresa”.  Stabilisce inoltre che in ogni caso devono essere tenuti  determinati libri contabili:  il  libro
giornale  e  il  libro  degli  inventari.  Infine,  devono  essere  ordinatamente  conservati  gli  originali  della
corrispondenza commerciale ricevuta e le copie di quella spedita. Il libro giornale è un registro cronologico-
analitico. In esso devono essere indicate “giorno per giorno le operazioni relative all'esercizio dell'impresa”
(art.  2216  c.c).  Il  libro  degli  inventari  è  invece  un  registro  periodico-sistematico.  Deve  essere  redatto
all'inizio dell'esercizio dell'impresa e successivamente ogni anno. L'inventario ha la funzione di fornire il
quadro della situazione patrimoniale dell'imprenditore. Deve perciò contenere l'indicazione e la valutazione
delle  attività  e  delle  passività  dell'imprenditore,  anche  estranee  all'impresa  (art.  2217,  1°  comma).
L'inventario  si  chiude  “con  il  bilancio  e  con  il  conto  dei  profitti  e  delle  perdite”;  meglio:  col  bilancio
comprensivo dello  stato patrimoniale  e del  conto economico.  Il  rispetto del principio generale enunciato
imporrà poi,  nel  caso concreto,  la tenuta di  tutte  la altre  scritture contabili  richieste  dalla natura e  dalle
dimensioni  dell'impresa.  Ad  esempio:  libro  mastro,  nel  quale  le  singole  operazioni  sono  registrate  non
cronologicamente  ma sistematicamente;  libro  cassa,  che  contiene  le  entrate  e  le  uscite  di  danaro;  libro
magazzino, che registra le entrate e le uscite di merci. Per garantire la veridicità delle scritture contabili ed in
particolare per impedire che le stesse siano successivamente alterate, è imposta l'osservanza di determinate
regole formali e sostanziali nella loro tenuta. L'inosservanza di tali regole rende le scritture irregolari e quindi
giuridicamente irrilevanti. Le scritture contabili e la corrispondenza commerciale devono essere conservate
per dieci anni; e la conservazione può avvenire anche su supporti informatici. Le scritture contabili non sono
di  regola  soggette  ad  alcuna  forma  di  controllo  esterno;  si  tratta  tuttavia  di  una  regola  che  subisce
significative e crescenti eccezioni a tutela degli interessi esterni all'impresa coinvolti dalla regolare tenuta
della contabilità. L'obbligo di tenuta delle scritture contabili non è assistito da alcuna sanzione  generale e
diretta, salvo quelle previste dalla legislazione tributaria. Non mancano, però, sanzioni eventuali ed indirette.
AA.VV, Diritto commerciale. Diritto dell'impresa, 2008, pag. 122-127.
131Un'associazione di categoria è un'associazione che rappresenta e tutela gli interessi di una specifica categoria
produttiva ovvero l'insieme di persone (fisiche o giuridiche) che esercitano un'attività economica. Essa in
qualità di  unione organizzata che rappresenta e tutela gli  operatori  economici di  un certo settore,  assiste
l'associato nei rapporti con la controparte, con le istituzioni, con gli enti pubblici, con le altri parti sociali.
Inoltre  eroga una serie di  servizi  quali:  assistenza contabile  e amministrativa,  paghe e contributi,  aspetti
economici e finanziari, rappresentanza sindacale, disbrigo di pratiche burocratiche, consulenza in gestione
sicurezza e salute sul posto di lavoro, ambientale e qualità, organizzazione di fiere, seminari e viaggi studio,
contrattualistica, formazione, analisi statistica e raccolta dati. 
     È un'associazione di soggetti esercenti attività in campo economico. Per le peculiarità dei relativi iscritti, le
associazioni di categoria dei lavoratori autonomi o delle micro-imprese hanno una certa affinità, almeno dal
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disponibili dalle aziende da affidare quando non sono obbligate al loro deposito132.
Inoltre, anche qualora tali documenti venissero consegnati, bisognerebbe verificare se
siano stati predisposti ad hoc, ovvero strumentalmente, al solo fine dell'ottenimento del
fido.
In caso affermativo, infatti, essi hanno, quasi sempre, una scarsa rilevanza informativa,
in quanto tendono ad offrire un'immagine migliore di quella effettiva. 
Peraltro, anche qualora si tratti di documenti soggetti a pubblicazione i problemi non
mancano. 
Invero,  essi  risultano spesso inficiati  dalla presenza di  “politiche di  bilancio”133,  in
virtù delle quali i risultati vengono variamente alterati per far apparire una situazione
anche molto diversa da quella reale. 
Con riferimento alla seconda fonte, di tipo commerciale, si segnala che colui che entra
in contatto diretto con gli acquirenti, sulla base dell'esperienza maturata, è in grado di
formulare  un  primo  giudizio  di  larga  massima  sulla  situazione  e  sull'affidabilità
dell'acquirente.
punto  di  vista  formale  con  le  organizzazioni  sindacali  dei  lavoratori  subordinati/parasubordinati.  Le
associazioni di categoria, svolgendo prevalentemente o integralmente attività a rappresentanza e tutela dei
loro aderenti, possono anche essere interlocutori dei sindacati dei lavoratori dipendenti e dei datori di lavoro.
In  un'accezione  più  estensiva,  possono  essere  considerate  associazioni  di  categoria  anche  quelle
organizzazioni che rappresentano interessi non propriamente economico-produttivi (nel senso dello scambio
organizzato di beni e servizi) ma che sono al confine con questi, come ad esempio, associazioni culturali
nell'ambito della valutazione e promozione di  determinati  prodotti  o persone/animali/cose o territori/beni
naturali. 
     Esistono associazioni di categoria per ogni determinata tipologia economico-produttiva, suddivise per singole
varietà di prodotto/bene o servizio, per dimensione o struttura degli iscritti/rappresentati, per zona/territorio,
per scopo o vocazione, ecc. Pertanto vi sono numerosissime associazioni di categoria, per qualsiasi bene o
servizio, in ambito industriale, artigianale, commerciale, agricolo, professionale e del terziario. Spesso, le
associazioni  di  categoria  che  afferiscono  ad  un  macro  raggruppamento  produttivo  si  uniscono  in  una
confederazione (esempi: Confindustria, Confcommercio, Confesercenti).
132Sono obbligati al deposito del bilancio presso l'Ufficio del Registro delle Imprese solo le società di capitali e
le  società cooperative.  Sono pertanto escluse da tale  adempimento le aziende individuali  e  le  società di
persone, le quali non sono neppure obbligate a redigere il bilancio secondo un particolare schema.
133Le  politiche  di  bilancio  sono  finalizzate  a:  ridurre  artificiosamente  il  reddito  imponibile;  aumentare
artificiosamente il patrimonio netto; stabilizzare nel tempo i risultati di esercizio; autofinanziarsi in modo non
palese; presentare ai finanziatori una struttura migliore. Esse incidono sulle risultanze del bilancio con le
seguenti  differenti  modalità:  mancata  svalutazione  di  determinate  poste  dell'attivo;  rivalutazione  di
determinate  poste  dell'attivo  o  capitalizzazione  di  costi  non  giustificabile  dal  punto  di  vista  civilistico;
valorizzazione del magazzino o predisposizione di non coerenti piani di ammortamento di determinati cespiti.
Le  voci interessate delle  politiche di  bilancio sono generalmente:  magazzino, crediti  (anche per imposte
anticipate), cespiti, fondi del passivo, fondi rettificativi. In sintesi, sostanzialmente tutte le voci di bilancio
potrebbero  essere  oggetto  di  politiche  contrarie  ai  principi  contabili.  L'abilità  dell'analista  consiste
nell'individuazione tempestiva e con  sufficiente approssimazione delle voci  incise da tali tecniche e per
quale ammontare. 
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A tal fine, spesso vengono predisposti appositi questionari134 che la forza di vendita
deve compilare per ogni nuovo contatto, o aggiornare se si tratta di vecchi clienti.
Tali  questionari  possono  richiedere  informazioni  di  varia  natura,  quindi  essere
personalizzati all'interno di ciascuna azienda. 
Informazioni rilevanti, che non dovrebbero mai mancare, sono le seguenti:
– anagrafiche:  ragione  o  denominazione  sociale,  forma giuridica,  partita  IVA,
iscrizione alla camera di commercio, sede legale;
– strutturali  ed  organizzative:  sede  principale  ed  eventuali  sedi  secondarie,
personale impiegato;
– commerciali: oggetto dell'attività e delle eventuali attività svolte in precedenza,
marche  dei  prodotti  normalmente  trattati,  natura  della  clientela  e  politica
creditizia adottata nei suoi confronti;
– relazionali: legami eventualmente intercorsi con altre aziende;
– patrimoniali,  economiche  e  finanziarie:  capitale  investito,  proprietà
immobiliari, magazzino, crediti, capitale sociale sottoscritto e versato nonché le
connesse  riserve  se  si  tratta  di  una  società,  capitale  netto  se  si  tratta  di
un'azienda individuale,  debiti  complessivi,  debiti  verso gli  istituti  di  credito,
fatturato realizzato, redditi conseguiti negli ultimi esercizi;
– altre:  garanzie  eventualmente  offerte,  indici  di  rotazione del  magazzino,  dei
crediti e dei debiti.
Le informazioni derivanti da società specializzate, sono essenzialmente di due tipi.
134Il  questionario è  uno strumento sfruttato nella ricerca sociale (psicologia,  sociologia,  economia, studi di
mercato, indagini di opinione) che serve per raccogliere informazioni in modo standardizzato e su campioni
più  o  meno  grandi,  tali  per  cui  è  possibile  poi  costruire  una  matrice  dati  ed  effettuare  analisi  di  tipo
matematico/statistico. Si tratta di un insieme strutturato di domande e relative categorie di risposta definite a
priori da chi lo costruisce, ovvero di domande “chiuse” dove all'intervistato viene richiesto di individuare tra
le  risposte  presentate  quella  che  più  si  avvicina  alla  propria  posizione,  e/o  domande  “aperte”  che  non
precedono delle risposte predeterminate.  Un questionario quindi può essere principalmente di  tre tipi: 1)
chiuso, quando è possibile scegliere la risposta fra una di quelle già indicate; esso a sua volta si suddivide in
chiuso singolo (quando si può scegliere solo una risposta fra quelle indicate) e chiuso multiplo (quando si può
scegliere più di una risposta fra quelle indicate); 2) aperto, quando la risposta non è predeterminata, ma viene
lasciato una spazio in cui  è possibile indicare liberamente una risposta,  che può essere di  tipo numerica
oppure testuale; 3) scalato, quando la risposta viene indicata su una scala graduata, che pone ai suoi estremi
due risposte totalmente opposte fra di loro e in cui la scelta dell'intervistato viene espressa scegliendo un
valore della suddivisione della scala in cui la preferenza gradita corrisponde alla corretta “distanza” dagli
estremi della scala. 
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Il  primo  è  generico  o standardizzato,  e  permette  di  giungere  ad  una  valutazione
approssimativa del grado di affidabilità del cliente.
Tali  rapporti  contengono  solitamente  notizie  sull'attività  svolta,  sulla  solidità
finanziaria,  sui  rapporti  intercorsi  con  gli  istituti  di  credito  e  sull'ammissione  a
procedure concorsuali. 
Il secondo tipo di rapporto è invece analitico o personalizzato.
Viene pertanto arricchito il profilo informativo mediante approfondimenti sulla storia
dell'azienda,  sulle  caratteristiche  del  management,  con  informazioni  di  tipo
patrimoniale,  finanziario  ed  economico,  nonché  sui  beni  eventualmente  disponibili
come garanzia.
Anche gli enti creditizi forniscono indicazioni spesso rilevanti ai fini della valutazione
della capacità di credito. 
Ci si riferisce, in particolare, alla giacenza media dei conti correnti intestati al debitore,
al fido concesso, alla correttezza manifestata dal cliente nel tempo. 
Tuttavia,  non sempre è  semplice  ottenerle,  oppure  ottenerle  con la dovuta  celerità,
sopratutto quando il cliente non versa in situazioni finanziarie favorevoli.
In  relazione alle  informazioni  assumibili  tramite  associazioni  di  categoria,  occorre
rilevare che esistono operatori coinvolti nella gestione del credito.
Di norma, le informazioni provenienti da tali associazioni sono fra le più affidabili e
complete. 
Un credit manager potrebbe pertanto raccogliere importanti elementi di conoscenza
attraverso i colleghi che aderiscono all'associazione e che hanno già avuto modo di
confrontarsi con il medesimo cliente. 
Per  quanto  concerne  gli  altri  canali  istituzionali,  talune  significative  informazioni
possono essere attinte direttamente presso il tribunale dove il cliente ha la sede legale o
dal bollettino dei protesti, dall'ISTAT o altre fonti statistiche che effettuano analisi dei
settori. 
Ad essi  si  fa  ricorso qualora non ci  si  avvalga delle società specializzate,  le  quali
forniscono anche tali indicazioni. 
Infine, se l'azienda su cui vogliamo assumere informazioni è quotata in borsa e sono
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ritenute  sufficienti  indicazioni  sintetiche,  si  rendono  utilmente  disponibili  ulteriori
fonti. 
Ad esempio,  si  possono consultare  i  rating135 della  Moody's  o  della  Standard  and
Poor's relativi alle sue obbligazioni in circolazione. 
Tali agenzie suddividono le diverse aziende emittenti per “standard creditizi”, ovvero
per “classi di affidabilità”.
135Il  rating  è un giudizio sulle capacità di una società, espresso da agenzie specializzate, di pagare o meno i
propri  debiti.  Il  giudizio  viene  espresso  da  un  soggetto  esterno  e  indipendente,  l'agenzia  di  rating.
Quest'ultima valuta la solvibilità di un soggetto emittente obbligazioni; in altri termini attribuisce un giudizio
circa la capacità della stessa di generare le risorse necessarie a far fronte agli impegni presi nei confronti dei
creditori. Tale giudizio è sottoposto a revisione periodica. 
     Il rating di credito emesso sul debito di una società è però soltanto un tipo specifico di rating. Vi sono rating
di credito internazionale che valutano i rischi, e quindi le spese, di un investitore che voglia trasferire nella
valuta della propria nazione i titoli espressi nella valuta di un altro Stato. Vi sono poi i rating sul debito delle
nazioni. Un altro tipo di rating è il cosiddetto “country ceiling rating”che valuta i rischi di un investimento in
uno stato che possa attuare delle misure per bloccare eventuali uscite di capitale dai propri confini. 
    Per emettere il giudizio sulla qualità del debito di una società l'agenzia di rating avvia una procedura che
prevede  l'analisi  delle  caratteristiche  economico-finanziarie  della  società  in  questione.  Viene  quindi
analizzato  il  bilancio  in  tutte  le  sue  componenti  e  vengono  analizzati  parametri  come  la  redditività
dell'azienda, la sua capacità di produrre risorse e reddito, la remunerazione del capitale, i flussi di cassa, i
rapporti fra i mezzi propri e i debiti. Gli analisti dell'agenzia di rating devono infatti confrontare i parametri
della società sotto esame con quelli delle altre società del settore in cui essa opera e devono quindi analizzare
anche le caratteristiche del settore stesso e l'andamento del mercato. Oltre ai fattori quantitativi gli analisti di
una  società  di  rating  devono  cercare  di  valutare  fattori  qualitativi  come  l'affidabilità  e  le  capacità  del
management aziendale e la credibilità dei progetti e degli obiettivi che la società sotto esame si è imposta. In
genere per garantire il corretto svolgimento di questa serie di analisi la società sotto esame si impegna a
fornire tutte le informazioni e la documentazione necessarie  alla stessa agenzia di  rating compilando un
questionario elaborato dall'agenzia di rating sulla base delle prime informazioni ottenute. Per avviare una
corretta analisi delle attività,  e dell'affidabilità,  di una società è inoltre necessario che l'agenzia di  rating
consulti la “Centrale dei rischi” e monitori tutti i movimenti di denaro e le attività dell'azienda in oggetto. In
una seconda fase gli analisti si recano in azienda per incontrare la dirigenza e valutare il suo operato: dopo
aver incontrato i vertici aziendali gli analisti, completate le ultime procedure di controllo sui dati ottenuti,
sottopongono  una  raccomandazione  ad  un  comitato  di  credito,  composto  da  specialisti  del  settore,  dal
direttore  generale  e  dagli  esperti  del  credito  dell'agenzia.  Il  processo  di  attribuzione  del  rating  dura
solitamente  90  giorni  ma i  tempi  possono essere  accelerati  per  far  fronte  a  particolari  scadenze o altre
esigenze. Una volta stabilita la valutazione da assegnare e decisa la pubblicazione dei risultati, il rating è
pubblicato  per  mezzo  di  un  comunicato  stampa  sul  sito  dell'agenzia  e  tramite  i  principali  mezzi  di
informazione finanziaria a livello mondiale. Il  rating è assegnato contrassegnando la valutazione secondo
diverse scale di valori che variano in base all'agenzia che si occupa di emettere il rating stesso. La scala dei
valori  che possono essere assegnati  è  comunque una scala alfabetica.  Nel  caso dell'agenzia  Standard &
Poor's i giudizi variano da AAA, il giudizio che indica il massimo grado di solvibilità di una società, alla D
che indica invece lo stato di  una società insolvente.  Nel caso dell'agenzia  Moody's la scala dei  valori  è
leggermente diversa e prevede come rating più basso una C.  Poiché in base ai giudizi delle agenzie gli
investitori retail e istituzionali valutano le loro strategie di allocazione del capitale alcune distinzioni molto
importanti sono da segnalare. In genere un rating che giunga fino al limite minimo della tripla B (BBB) viene
considerato un investment grade, ossia un investimento relativamente sicuro sul quale possono indirizzare i
propri capitali anche gli investitori istituzionali come le grandi banche d'affari. Al di sotto di questa soglia un
titolo acquista una rischiosità troppo elevata e perciò in genere le obbligazioni con un rating inferiore a BBB
vengono chiamate  speculative. Bisogna infatti osservare che tanto maggiore è il rischio che un investitore
corre  nell'acquistare  un'obbligazione,  tanto maggiore  è  il  tasso  di  interesse  che  questa  paga.  Per  questo
motivo i titoli più rischiosi sono anche i più redditizi. 
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Ad evidenza, le diverse fonti citate si distinguono per il diverso grado di facilità di
accesso e  tempestività  nell'ottenimento delle  informazioni,  nonché per  il  differente
costo che comportano. 
Invero, la tempestività è spesso determinante, sopratutto quando si tratta di acquisire
dei nuovi clienti.
Peraltro, anche il  costo deve essere opportunamente valutato, onde evitare che tale
tutela  risulti  eccessivamente  onerosa rispetto  al  volume d'affari  realizzabile  con lo
specifico cliente.
     Un'altra classifica tipicamente utilizzata dalle agenzie di rating prevede una divisione delle analisi su un arco
temporale di breve, medio o lungo termine con una scansione che può andare da un periodo della durata di un
mese a un periodo lungo anni. Avviene spesso che un'agenzia emetta due rating diversi su diversi periodi e
che  per  esempio  classifichi  il  debito  di  una  società  sul  breve  termine  e  sul  lungo  termine.  Indicazioni
importanti della gestione di una società possono derivare proprio dall'analisi della sua capacità di fare fronte
sia alle esposizioni sul breve periodo o sia a quelle necessità intimamente collegate alla gestione ordinaria
delle sue attività. 
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6.3 L'elaborazione delle  informazioni:  la  misurazione della capacità di  credito
della clientela.
I diversi livelli di indagine.
Raccolte le necessarie informazioni, occorre procedere alla loro elaborazione, al fine di
addivenire alla decisione di affidare o meno il cliente, valutandone ponderatamente il
“profilo di rischio”. 
Ai fini della valutazione del “rischio cliente”, numerosi sono gli strumenti utilizzabili.
Essi possono essere genericamente distinti in “modelli teorici” e “modelli empirici”136.
Peraltro, solo questi ultimi hanno mostrato validi riscontri operativi.
Tali modelli sono costituiti da modelli per la “previsione delle insolvenze”.
Si va da strumenti di tipo tradizionale, i quali si basano prettamente su dati storici, a
metodi più evoluti,  i  quali  spesso si  avvalgono di procedure statistiche e  possono
basarsi su dati storici o prospettici.
Fra  questi  spiccano  le  analisi  di  tipo  “multivariato”,  in  particolare  l'analisi
discriminante. 
Più  recentemente  sono  state  affinate  ulteriori  tecniche  ed  applicazioni,  come  le
regressioni logistiche, le analisi discriminanti non parametriche, le reti neurali, spesso
associate agli algoritmi genetici e agli insiemi sfocati.
L'elemento comune è rappresentato dall'individuazione di punti di riferimento con cui
confrontare  i  risultati  ottenuti  riguardo  ad  una  specifica  azienda  sottoposta  ad
investigazione,  al  fine  di  comprendere  se  la  medesima  sia  degna  o  meno  di
affidamento.
A  parte  questo  comune  denominatore,  i  procedimenti  applicabili  risultano
estremamente  differenti,  sia  a  livello  di  tipologia  di  informazioni  utilizzate,  sia  a
livello di elaborazione delle medesime.
Nel prosieguo saranno esaminati i tratti salienti dei principali metodi utilizzati nella
pratica. 
136CLAUDIA ROSSI, Indicatori di bilancio, modelli di classificazione e previsione delle insolvenze aziendali ,
Giuffré, Milano, 1988.
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Le analisi “sommarie”.
Fra  i  metodi  tradizionali  di  previsione  delle  insolvenze,  il  più  semplice  consiste
nell'individuazione ed interpretazione di una serie di fattori,  talvolta intuitivi e non
chiaramente qualificabili. 
Tali fattori sono rappresentati, ad esempio, dalla notorietà del cliente, dal suo  rating
nelle  classifiche  predisposte  da  società  specializzate,  dal  volume  degli  acquisti
effettuati,  dalla  durata  del  rapporto,  dalla  puntualità  dimostrata  nei  precedenti
pagamenti. 
Questo approccio, poiché è prevalentemente intuitivo e scarsamente formalizzato, è
senz'altro utile ai fini delle indagini.
Tuttavia, presenta, non di rado, un modesto livello di affidabilità.
In alcuni casi, esso potrebbe risultare addirittura ingannevole. 
Ad  esempio,  la  puntualità  nei  pagamenti  effettuati  in  precedenza  non  è
necessariamente  sinonimo  di  equilibrio  finanziario  e  solidità  patrimoniale.  Al
contrario, ritardi nei pagamenti non sempre indicano una sicura incapacità del debitore
di adempiere ai propri impegni. 
In definitiva, è bene che tale tipo di indagine sommaria sia affiancata da analisi più
analitiche, sempre che l'importanza dello specifico affidamento giustifichi indagini più
laboriose ed onerose.
La tecnica “a punteggio”.
La  tecnica  “a  punteggio”  è  una  delle  più  note  ed  agevoli  applicazioni  delle
metodologie di “credit scoring”137 e rappresenta un buon compromesso fra semplicità
di utilizzo e attendibilità dei risultati raggiunti. 
Essa conduce ad un buon apprezzamento dell'affidabilità dei nuovi clienti, purché si
disponga di adeguate informazioni su di essi.
In primo luogo, ai clienti viene formulata una serie di domande: l'area geografica di
operatività,  la ragione sociale sotto cui operano, il  numero delle banche con cui si
137Il  termine “credit scoring” si riferisce, genericamente,  a qualsiasi approccio di tipo statico che consenta,
attraverso la classificazione delle diverse tipologie di richiedenti in funzione del loro grado di rischio, di
discriminare fra soggetti presumibilmente solvibili e non.
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intrattengono  rapporti,  la  dilazione  media  dei  pagamenti  effettuati  ai  fornitori,  la
percentuale di incidenza dei debiti a breve termine su quelli complessivi, il numero dei
dipendenti ed altro ancora.
A seconda  della  risposta,  vengono  assegnati  dei  punteggi  percentuali,  in  funzione
dell'insolvenza o  dei  ritardi  patologici  manifestati  in  passato  dai  clienti  che  hanno
fornito le medesime risposte.
Sommando le diverse percentuali si giungerà a determinare una probabile  percentuale
di insolvenza complessiva attribuibile allo specifico cliente. 
Ciò posto, sarà sufficiente confrontare tale percentuale con il limite di rischio ritenuto
accettabile dall'azienda.
Se l'indagine conduce ad un livello di rischio superiore, si può decidere di non dare
luogo  alla  compravendita,  oppure  di  adoperarsi  per  fronteggiare  la  probabilità  di
insolvenza.
Si tratta,  ad evidenza, di  una tecnica non molto rigorosa, in quanto i  risultati  sono
fortemente influenzati dal numero e dal tipo di domande formulate. 
Inoltre, tale metodologia trascura le interrelazioni esistenti fra le diverse variabili prese
in considerazione.
L'analisi di bilancio.
Un secondo tipo di strumento tradizionale – maggiormente formalizzato e perciò meno
aleatorio – è costituito dall'analisi di bilancio138, la quale, tramite il calcolo di opportuni
138I  valori  di  bilancio  che  emergono  dal  sistema  informativo  tradizionale  hanno  la  caratteristica  di  essere
normalmente  espressi  in  valore  assoluto.  In  tali  termini  il  loro  significato  segnaletico  è  sicuramente
apprezzabile per valutare ad esempio la dimensione dell'azienda, l'ammontare del patrimonio, il volume del
fatturato ma non consente di effettuare dei confronti significativi nel tempo e nello spazio, né di valutare il
contributo che le varie aree aziendali danno all'economicità aziendale. È difficile esprimere giudizi con i
bilanci della stessa azienda redatti nei precedenti esercizi o con aziende concorrenti per valutarne i punti di
forza e di debolezza. L'omogenizzazione delle grandezze e la loro “parametrizzazione” sono tra gli obiettivi
più importanti perseguiti dall'analisi di bilancio. L'analisi di bilancio può essere interna od esterna. La prima
viene condotta dal soggetto economico o da altri soggetti interni allo scopo di ottenere ulteriori elementi di
valutazione degli andamenti aziendali e si avvale di tutte le informazioni provenienti dal sistema informativo
interno. L'analisi esterna viene sviluppata invece da soggetti che operano al di fuori dei confini aziendali che
per  i  motivi  più  svariati  mostrano  interesse  nei  confronti  della  conoscenza  degli  andamenti  economico,
finanziario  e  patrimoniale,  ma  possono  utilizzare  allo  scopo  esclusivamente  le  informazioni  esterne
disponibili. Queste ultime ovviamente non sono limitate al bilancio, ma è compito di un buon analista riuscire
a raccogliere, mediante opportune tecniche di ricerca e compatibilmente con i costi da sostenere, il maggior
numero possibile di dati ed informazioni attendibili sull'azienda indagata. L'utilizzazione di tale strumento
conoscitivo ha pertanto i seguenti obiettivi: consentire l'interpretazione e la lettura dei dati; ricercare forme di
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indicatori, consente di verificare la situazione patrimoniale, finanziaria ed economica
dell'azienda da affidare, sia nel breve che nel medio-lungo periodo139. 
Rispetto alla metodologia precedente, ciò richiede una serie di elaborazioni, quindi un
maggior impegno. 
Gli  indicatori  più  significativi  in  tal  senso  sono  rappresentati  dai  quozienti  di
disponibilità,  di  tesoreria  (primario  e  secondario),  di  indebitamento,  dagli  indici  di
rotazione e di durata dei crediti e dei debiti commerciali, dagli indici di autonomia e di
dipendenza  finanziaria,  nonché  dal  tasso  di  rendimento  del  capitale  investito  nella
gestione caratteristica (ROI).
Quoziente di disponibilità: Impieghi a breve140 / Fonti a breve141.
Esso  mostra  la  capacità  dell'azienda  di  far  fronte,  mediante  gli  impieghi  che  si
trasformeranno in liquidità entro dodici mesi, agli impegni con la medesima scadenza
presentazione  dell'analisi  più  facilmente  interpretabili;  evidenziare  collegamenti  non  immediatamente
percepibili mediante l'osservazione dei soli valori assoluti. Gli indici di bilancio sono in genere utilizzati per
le attività di: analisi delle posizioni di equilibrio; revisione dei risultati e dei processi aziendali; controllo di
tipo interno od esterno; valutazione ed interpretazione dell'andamento economico, finanziario e patrimoniale.
L'utilità degli indici non è generalmente connessa alla numerosità degli stessi, ma alla capacità di esprimere
compiutamente per mezzo di quelli prescelti il fenomeno aziendale oggetto di osservazione dopo un'indagine
ad ampio raggio condotta dall'investigatore. Gli aspetti che vengono presi in considerazione dagli indici sono
gli  aspetti  economici,  patrimoniali  e  finanziari  della  gestione al  fine di  costruire un quadro di  controllo
integrato  che  permetta  di  cogliere  gli  andamenti  in  modo organico,  integrato,  sistematico  e  per  quanto
possibile esaustivo. È opportuno precisare che: non è sufficiente prendere in considerazione un singolo indice
per poter valutare le caratteristiche di un'azienda; non è possibile individuare dei valori  standard “assoluti”
per ciascun indice; la determinazione degli indici è un fatto matematico e per certi versi “automatico”, in
quanto essi sono delle rielaborazioni dei dati di bilancio, il punto fondamentale sta quindi nella correttezza
dei dati originari del bilancio; non è tanto indicativo il valore che gli indici assumono in un determinato anno,
quanto  piuttosto  la  loro  tendenza  in  più  esercizi.  È  indispensabile  che  le  grandezze  utilizzate  per  la
costruzione dell'indice siano omogenee e in riferimento ai vari periodi amministrativi analizzati e tra di loro.
PAOLA MIOLO VITALI, Corso di economia aziendale, volume 2, Giappichelli Editore, Torino, 2000, pag.
54-56.
139Tali indicatori possono essere “patrimoniali”,  “economici” e “di  rotazione”. I primi possono assumere la
configurazione di “quozienti” o di “indici”. Con riferimento alla Stato Patrimoniale, infatti, i “quozienti”
mettono a confronto un elemento dell'attivo dello stato patrimoniale con un elemento corrispondente del
passivo del medesimo documento o viceversa. Gli “indici”, invece, confrontano un elemento della sezione
dello stato patrimoniale rispetto al totale della medesima sezione. Gli indicatori “economici” e “di rotazione”
assumono  sempre  la  denominazione  di  “indici”  in  quanto,  di  norma,  mettono  a  confronto  grandezze
economiche con grandezze patrimoniali.
140L'aggregato degli “impieghi a breve”, noto anche come “attivo circolante” è costituito da tre entità logiche: il
denaro contante, i crediti, di varia natura, scadenti entro i dodici mesi ed il magazzino smobilizzabile nel
medesimo  periodo.  In  gergo  tecnico,  tali  grandezze  vengono  indicate,  rispettivamente,  come  “liquidità
immediate”, “liquidità differite” e “magazzino”.
141Le “fonti a breve” sono rappresentate dal complesso dei debiti, indipendentemente dalla loro natura, scadenti
entro i dodici mesi.
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temporale. 
Un  rapporto  pari  o  superiore  ad  uno  indica,  in  via  tendenziale,  una  situazione
finanziaria favorevole. 
Tuttavia,  tale  indice,  pur  essendo  altamente  significativo  in  linea  di  prima
approssimazione, presenta almeno due limiti. 
Il  primo  è  costituito  dal  fatto  che  una  parte  degli  impieghi  è  rappresentata  dal
magazzino,  quindi da fattori  che devono essere ancora venduti  o addirittura essere
inseriti nel ciclo produttivo o completarlo. 
Ciò  implica  che,  tali  fattori,  potrebbero  non riuscire  a  generare  le  relative  entrate
nell'arco dei dodici mesi. 
Pertanto,  prudenzialmente,  appare  più  significativo  enucleare  il  magazzino  dagli
impieghi a breve.
Si ottiene così un altro indice:
Quoziente di tesoreria secondario: (Impieghi a breve – Magazzino) / Fonti a breve.
Conosciuto anche come quoziente di liquidità, esso ci informa più precisamente sul
grado di solvibilità dell'azienda, in quanto esclude il magazzino, che fra le entità che
costituiscono l'attivo circolante è quella più aleatoria.
Anche in questo caso, se l'indice è maggiore dell'unità , ciò è sintomo di una situazione
finanziaria favorevole.
Tuttavia, se anche esso risultasse minore di uno, non si potrebbe interpretare come un
risultato negativo, in quanto occorre tenere presente l'apporto del magazzino. 
Per completezza, si cita anche il “quoziente di tesoreria primario”, che confronta le
sole “liquidità immediate”, ovvero la cassa ed i conti correnti, con le passività a breve.
Quoziente di tesoreria primario: Denaro a vista / Fonti a breve.
Il  secondo limite  del  “quoziente  di  disponibilità”  è  rappresentato dall'incapacità  di
mostrare la “sincronizzazione delle scadenze” fra crediti e debiti.
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Invero, pur manifestando valori inferiori all'unità, non è detto che, durante tutto l'anno,
l'azienda  versi  necessariamente  in  una  situazione  di  “punta”,  ovvero  di  crisi
finanziaria142. 
Analogamente, un indice con un rapporto superiore all'unità garantisce esclusivamente
che, nell'arco dell'intero anno, l'azienda sarà in grado di far fronte ai propri impegni,
quindi  non  la  sussistenza  di  una  situazione  finanziaria  favorevole  in  qualsiasi
momento.
In altre parole, non scongiura il rischio che, durante i successivi dodici mesi, l'azienda
possa trovarsi in una situazione di crisi di liquidità143. 
Si  può  sopperire  a  tale  carenza  informativa  utilizzando  degli  appositi  “indici  di
rotazione” dei crediti e dei debiti commerciali, oppure, con ulteriori elaborazioni, degli
“indici di durata” delle medesime poste contabili.
Dopodiché, basterà effettuare il confronto fra la rotazione o i tempi di estinzione per
formulare un giudizio sulla corretta sincronizzazione delle scadenze.
Indice di rotazione dei 
crediti commerciali
Vendite nette a credito / Crediti commerciali
Indice di rotazione dei 
debiti commerciali
Acquisti netti a credito / Debiti commerciali
Indice di durata dei 
crediti commerciali 
Crediti commerciali x 365 / Vendite nette a credito
Indice di durata dei 
debiti commerciali
Debiti commerciali x 365 / Acquisti netti a credito
Fra gli altri indici di carattere patrimoniale, utili ai fini dell'indagine, si ricorda l'indice
di “autonomia finanziaria”, dato dal rapporto fra i mezzi propri ed il totale delle fonti e
l'indice di “dipendenza finanziaria”, suo complemento, che differisce dal precedente in
142Ciò si verifica, ad esempio, quando i crediti, pur essendo minori, di entità, rispetto ai debiti, hanno scadenza
antecedenti a questi ultimi.
143Questa fattispecie si realizza invece quando i crediti presentano una scadenza media superiore a quella dei
debiti.
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quanto al numeratore inserisce le fonti attinte al credito, indipendentemente dalla loro
scadenza. 
Indice di autonomia finanziaria Mezzi propri / Totale fonti
Indice di dipendenza finanziaria Passività a breve e a m-l termine / Totale fonti
Questi due rapporti – la cui somma algebrica deve risultare pari all'unità – esprimono,
rispettivamente, in quale percentuale le fonti di finanziamento sono rappresentate da
mezzi propri e da debiti in senso stretto. 
In  linea di  principio,  risulta  più affidabile un'azienda con un più elevato indice  di
autonomia finanziaria.
Molto indicativo è anche un quoziente che, in qualche misura, riassume le posizioni
dei due indici sopra esposti. 
Si tratta del “quoziente di indebitamento”, dato dal rapporto fra le passività sia a breve
che a medio-lungo termine, quindi l'indebitamento totale, ed i mezzi propri.
Quoziente di indebitamento: Passività a breve e a m-l termine / Mezzi propri.
Un risultato inferiore ad uno, significa che l'azienda si finanzia maggiormente con il
capitale di rischio piuttosto che con quello di credito.
Un rapporto superiore all'unità, invece, sta ad indicare che la combinazione produttiva
ricorre prevalentemente ai debiti.
Peraltro, più elevato è tale indice, maggiore sarà l'esposizione debitoria verso l'esterno,
quindi più preoccupante la situazione finanziaria.
Altro indicatore altamente segnaletico è rappresentato da un indice di tipo economico:
il R.O.I (Return On Investiment), il  quale evidenzia il  tasso di redditività operativa
dell'azienda, ovvero la capacità di generare reddito tramite il core business144. 
144Il core business di un'azienda è la principale attività aziendale di tipo operativo che ne determina il compito
fondamentale preposto ai fini di creare un fatturato ed un conseguente guadagno. Solitamente il core business
è supportato da altre attività aziendali che determinano l'organizzazione, la pianificazione, la strategia, gli
strumenti con cui la stessa azienda si impegna nel proprio compito fondamentale. 
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R.O.I: Risultato operativo / Capitale investito nella gestione caratteristica.
Se  il  risultato  ottenuto  fosse  negativo  o  comunque  ritenuto  non  congruo,  esso
costituirebbe un valido elemento di decisione al fine della concessione del credito, in
quanto si ripercuote su una serie di variabili, economiche e non, influenzandole.
Infine,  va  segnalata  la  possibilità,  in  verità  scarsamente  utilizzata,  di  migliorare  le
informazioni  di  carattere  finanziario  attraverso  la  predisposizione  di  appositi
rendiconti145.
In definitiva, la decisione in merito all'affidamento viene solitamente presa dopo aver
operato un confronto fra i risultati ottenuti e quelli ideali, indicativi o medi. 
Tale  operazione  consente  infatti  di  esprimere  un  giudizio  circostanziato  sulla
situazione patrimoniale, finanziaria ed economica dell'azienda acquirente. 
Tuttavia,  il  significato  di  tali  indagini  è  spesso  relativo,  per  almeno due  ordini  di
motivi.
145Il  Codice  Civile  non  obbliga  gli  amministratori  alla  redazione  del  rendiconto  finanziario;  anzi,  tale
documento non è neppure esplicitamente menzionato nelle norme civilistiche. Vi è però chi ha interpretato la
disposizione  dell'art.  2423,  3°  comma (si  devono fornire  tutte  le  informazioni  complementari   a  quelle
richieste dalla legge per consentire la rappresentazione chiara, veritiera e corretta), nel senso di ritenere il
prospetto  dei  flussi  finanziari  un  documento  non  espressamente  richiamato  ma  necessario  per  la
comprensione della dinamica finanziaria della società. Il  documento n. 12 dei principi contabili dell'OIC
attribuisce  al  prospetto  del  rendiconto  finanziario  diverse  finalità,  che  si  possono  sintetizzare  nella
rappresentazione  dell'attività  di  finanziamento  e  di  investimento  compiuta  durante  l'esercizio,  tramite  il
riassunto delle variazioni nella situazione patrimoniale-finanziaria avvenuta nel medesimo periodo. È quindi
un prospetto che pone in rilievo un aspetto dinamico della gestione aziendale avendo riguardo ai processi di
formazioni ed impiego delle risorse finanziarie. La mancanza di questo prospetto nella Nota Integrativa, pur
non essendo ritenuta causa di violazione del principio della rappresentazione chiara, veritiera e corretta in
quanto la legge ancora non lo impone, è ritenuta dal documento n. 12 “scusabile” solo in aziende di ridotte
dimensioni, amministrativamente poco evolute. 
    Esistono diversi tipi di rendiconto finanziario in funzione del concetto di “risorsa finanziaria” preso come
riferimento. Il  documento n. 12 considera, tra le molte possibili interpretazioni, due significati di “risorsa
finanziaria”: 1) le disponibilità liquide (cassa e depositi bancari e postali); 2) il capitale circolante netto (dato
dalla  differenza  tra  attività  e  passività  a  breve).  Si  generano così  due principali  tipologie  di  rendiconto
finanziario,  la  cui  scelta  deve  essere  fatta  in  funzione  dell'attività  aziendale.  Lo  IAS  7,  che  tratta  del
rendiconto  finanziario,  considera  solamente  il  rendiconto  delle  disponibilità  liquide,  dove  la  risorsa
finanziaria di cui esaminare le cause di variazione è data cioè dal denaro liquido o comunque dalle attività
convertibili in denaro liquido a breve scadenza. Entrambi i principi contabili (OIC n. 12 e IAS 7) richiedono
che il rendiconto finanziario debba essere articolato in tre “zone” che permettano di evidenziare flussi di
cassa di specifiche aree gestionali. In primo luogo deve apparire il flusso di cassa derivante dalla gestione
reddituale. Questo flusso emerge da una rielaborazione delle voci contenute nel Conto Economico. Si tratta di
evidenziare il  flusso di cassa lordo, ossia la differenza tra ricavi e costi che hanno avuto manifestazione
monetaria. Un secondo flusso specifico promana dalle operazioni di investimento e disinvestimento relative
alle  immobilizzazioni.  Il  terzo  flusso  concerne  i  movimenti  di  denaro  causati  dalle  operazioni  di
finanziamento sia a titolo di mezzi propri che come prestiti ottenuti. La somma di questi tre flussi parziali
determina  la  variazione  (positiva  o  negativa)  subita  dalle  disponibilità  liquide  nell'arco  dell'esercizio.
ALBERTO QUAGLI, Bilancio di esercizio e principi contabili, Giappichelli, Torino, 2006, pag. 76-79.
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In  primo  luogo,  per  il  calcolo  degli  indici  si  parte  dai  dati  di  bilancio  il  quale,
notoriamente, non sempre rappresenta fedelmente la situazione aziendale.
Inoltre,  affinché  tali  indicatori  forniscano informazioni  attendibili  è  necessario  che
siano legati a sistema, ovvero vengano interpretati congiuntamente.
Si rende pertanto necessario attribuire dei “pesi” ad ogni indice.
Ogni analista di bilancio nelle sue indagini attribuisce, magari inconsciamente, una
diversa importanza a tali variabili.
Il rischio più grave insito in tali operazioni di “pesatura” risiede nella “soggettività”
insita nel processo di determinazione dei  pesi,  che può compromettere l'affidabilità
dell'intero sistema.
Proprio per eliminare tale rischio, a partire dagli anni sessanta sono state utilizzate
metodologie  statistiche  per  la  determinazione  dei  pesi  da  attribuire  agli  indicatori,
rivoluzionando completamente il modo di operare degli analisti di bilancio.
L'analisi discriminante. 
Una tecnica senz'altro più complessa della tradizionale analisi di bilancio per indici,
ma  che  rende  più  attendibile  l'indagine  effettuata,  è  rappresentata  dall'analisi
discriminante.
Essa consente di stimare la rischiosità del cliente grazie ad alcuni indici di bilancio
ritenuti particolarmente significativi, i quali vengono però opportunamente combinati
attraverso l'utilizzo di metodologie statistiche, al fine di eliminare la soggettività del
valutatore nell'attribuzione dei relativi pesi.
Anzitutto, si procede ad esaminare l'archivio dei crediti dell'azienda ed a calcolare gli
indici ritenuti rilevanti rispetto ad un campione di clienti, opportunamente suddivisi in
due categorie. 
Della prima fanno parte i clienti che, nel periodo di osservazione, si sono dimostrati
insolventi,  mentre  nella  seconda  vengono inseriti  i  clienti  che  hanno regolarmente
onorato i propri impegni. 
In questo modo, con i risultati ottenuti si ottiene una sorta di “banca dati”.
A tali indicatori viene poi assegnato un “peso” in funzione dell'importanza rivestita.
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L'analisi discriminante consente di attribuire questi pesi in maniera oggettiva, senza
alcuna interferenza da parte dell'analista. 
La funzione, generica, che ne deriva assume la seguente configurazione:
f = a1(x1) + a2(x2) + … + an(xn)
dove “xn” rappresenta l'indicatore scelta e “an” il peso ad esso assegnato.
Si  tratta  di  un  modello  predittivo,  ovvero  capace  di  anticipare  il  futuro  stato  di
insolvenza delle aziende che presentano caratteristiche analoghe a quelle sottoposte ad
esame. 
In altri  termini,  esso, mediante il  confronto fra gli indici calcolati  sulle aziende da
affidare  e  quelli  ottenuti  in  base  all'esperienza  passata,  permette  di  stimare,  con
ragionevole  approssimazione,  se  uno  specifico  soggetto,  con  determinate
caratteristiche, risulterà o meno insolvente. 
Gli sviluppi successivi: le reti neurali, gli algoritmi genetici, gli insiemi sfocati.
L'analisi  discriminante  rappresenta  ormai  l'approccio  “classico”  nello  studio  della
previsione delle insolvenze. 
Negli  ultimi  anni  sono  stati  numerosi  gli  sviluppi  che  hanno  condotto
all'individuazione di modelli sempre più sofisticati e precisi.
Fra questi modelli spiccano le reti neurali, gli algoritmi genetici e gli insiemi sfocati.
Le  reti neurali sono sistemi dinamici non lineari con diversi gradi di libertà, i quali
possono essere impiegati per risolvere problemi di calcolo particolarmente difficili e
sono utili sopratutto per questioni di classificazione, previsione e controllo.
Essi  sono  fortemente  adattabili  ai  sistemi  più  disparati  e,  grazie  all'ausilio
dell'elaborazione elettronica avanzata, permettono accurate stime che le usuali tecniche
di analisi non riescono ad effettuare. 
In termini largamente approssimati, l'approccio neurale imita il modo in cui si ritiene
funzioni la mente umana e consente di apprendere dall'esperienza. 
Nell'ambito della gestione della concessione del credito, le reti neurali permettono di
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discriminare fra soggetti affidabili e non, utilizzando anche solo informazioni di tipo
qualitativo, più facilmente reperibili rispetto a quelle quantitative. 
Tuttavia, anche l'approccio neurale presenta degli inconvenienti non di poco conto.
In primo luogo, esso implica un lungo e meticoloso lavoro di messa a punto della rete
ottimale. Secondariamente, le reti neurali sono soggette ad una rapida obsolescenza, il
che richiede continui aggiornamenti o riprogettazioni integrali del sistema. 
Alcuni  dei  limiti  propri  dell'approccio  neurale  sono  stati  superati  mediante
l'introduzione nel sistema di algoritmi genetici e insiemi sfocati. 
Tuttavia,  data  la  loro complessità  ed onerosità,  interessano solo grandi  utilizzatori,
come  banche,  società  finanziarie  o  aziende  industriali  e  commerciali  di  una  certa
dimensione.
L'apprezzamento della performance di pagamento dei clienti.
Ai modelli fin qui descritti può essere affiancata un'approfondita indagine sulle passate
performance di pagamento, così da delineare una “classifica di affidabilità” o  rating
che,  una  volta  predisposta,  semplifica  considerevolmente  il  processo  decisionale
relativo al credito. 
L'indagine sulla performance di pagamento può essere strutturata, cliente per cliente,
attingendo al sistema informativo aziendale ed organizzando dei report146.
Nel documento devono essere riportate una serie di informazioni inerenti:
– gli importi che, nel momento in cui si effettua l'analisi, risultano: scaduti ma
non ancora corrisposti, scaduti ma di cui non si ha ancora notizia dell'avvenuto
incasso per fisiologici ritardi del sistema bancario, in scadenza futura;
146Un report informativo è un documento generalmente costituito da visualizzazioni tabellari e grafiche esposte
sinotticamente. In altre parole, i report sono strumenti di gestione, che consentono di acquisire rapidamente
gli elementi e le relazioni essenziali presenti nei dati non elaborati e di prendere decisioni valide. Prima di
creare un report, è consigliabile identificarne brevemente per iscritto gli obiettivi. In tal modo, si definiscono
le necessità fondamentali, il punto di partenza e lo scopo. Un singolo report viene spesso utilizzato da più
persone. Un report dettagliato sulle vendite di tutta la società, ad esempio, può essere utilizzato dagli agenti
di vendita, dai responsabili delle vendite regionali e nazionali e dal direttore generale. Tali figure saranno
interessate a diversi aspetti del report. Poiché ciascun utente del report ha interessi diversi, è importante
progettare il report in modo che includa tutte le informazioni rilevanti per ciascun utente. Infine, è possibile
inserire in un report: grafici che riportano le informazioni più importanti ma consentono agli utenti anche
un'analisi più dettagliata; parametri che richiedono l'immissione di informazioni in modo da escludere i dati
superflui prima che il report venga visualizzato.  
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– le  fatture  emesse  e  gli  incassi  ottenuti  nell'esercizio  precedente  a  quello  in
corso;
– l'esposizione totale.
I dati ordinati in questo modo danno un quadro globale del rischio di insolvenza di
ogni  cliente;  la  prospettiva  è  ovviamente  parziale,  poiché  vengono  presi  in
considerazione soltanto elementi passati e non prospettici, ma il valore segnaletico di
questo tipo di informazioni rimane notevole. 
Il rating dei clienti e la soglia di affidabilità.
Le informazioni raccolte possono essere utilizzate per costruire delle classi di clienti
omogenee in termini di rischio. Si tratta in sostanza di aggregare quegli acquirenti che
manifestino caratteristiche di affidamento e performance passate di pagamento simili,
così da costituire n classi, caratterizzate da n livelli di rischiosità. 
Il  numero  di  gruppi  deve  essere  funzionale  alle  necessità  conoscitive  del  credit
manager,  la  composizione  di  ciascun  gruppo  va  poi  periodicamente  rivista
(normalmente ogni sei - nove mesi) e, in casi di particolare rilievo aggiornata in tempo
reale. 
Ad  ogni  classe,  sulla  base  dell'esperienza  passata  o  di  proiezioni  appositamente
sviluppate, è possibile assegnare un valore numerico, rappresentativo delle probabilità
di mancato incasso. 
Disponendo di un rating organizzato si possono facilmente analizzare tutti gli ordini di
acquisto.
La  disponibilità  del  rating ha  anche  altre  conseguenze  positive  sulla  gestione  del
credito, che si riflettono sul processo di budgeting, di vendita, di scelta degli strumenti
di incasso, oltre che sulle analisi che conducono all'affidamento dei clienti.
La  realizzazione  del  budget economico  e  sopratutto  finanziario  è  facilitata  dalla
possibilità di prevedere separatamente, classe per classe, il  volume delle vendite e,
conseguentemente, degli incassi, tenuto conto delle dilazioni generalmente concesse,
rettificate sulla base dei ritardi  prevedibili.  Eventuali scostamenti rilevati in fase di
controllo potranno poi essere analizzati con facilità e quindi imputati alle categorie che
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li hanno originati. 
Le procedure di  analisi e valutazione dei clienti,  preliminari  rispetto alla vendita a
credito  possono  essere  alleggerite,  quando  non  addirittura  omesse  per  i
raggruppamenti più elevati, facilitando il processo di acquisizione ed evasione degli
ordini,  mentre  vanno significativamente  sviluppate  con il  procedere  verso  il  basso
della classifica.
Ove possibile,  si  possono adottare dilazioni e strumenti di pagamento differenziati,
così da limitare il rischio di insoluti.  In particolare ai clienti meno affidabili si può
pensare di vendere con dilazioni ridotte rispetto alle usuali condizioni, e con strumenti
che  garantiscano  l'incasso,  o  quantomeno  permettano  di  ottenere  rapidamente
informazioni circa il buon fine o meno del rapporto. 
In  base  alle  informazioni  raccolte  dai  venditori  o  da  altre  fonti,  il  credit  manager
propone un “fido” per ciascun cliente, che costituisce il controvalore massimo delle
merci o dei servizi che possono essergli forniti a credito. 
La responsabilità della gestione del rapporto con il cliente in ipotesi di fuori fido non
ricade  esclusivamente  sul  credit  manager;  è  opportuno  istituire  procedure  che
coinvolgano tanto la direzione vendite quanto quella finanziaria,  allo scopo di  non
deprimere la redditività aziendale a fronte di vendite perdute, così come di perdite per
inesigibilità di crediti.
La gestione dei fidi e dei fuori-fido.
L'elenco  dei  compiti  del  credit  manager  vede  nella  definizione  di  un  limite  di
affidamento per ciascun cliente, un momento di assoluta centralità. In effetti, tutto il
processo di analisi preventiva svolto dopo la raccolta delle necessarie informazioni, è
finalizzato alla definizione del fido; così come senza quest'ultimo sarebbe praticamente
impossibile qualsiasi procedura di controllo puntuale delle variabili che determinano i
risultati della gestione del credito commerciale. 
È bene sottolineare che le caratteristiche dimensionali e della struttura organizzativa
aziendale hanno un influsso determinante. 
In sostanza i problemi che devono essere affrontati da società di dimensioni minori,
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con organizzazioni elementari o comunque semplici e snelle, sono assai differenti da
quelli che possono caratterizzare un grande gruppo, con più società, divisioni, unità
operative. 
In quest'ultimo caso è particolarmente sentita l'esigenza di un coordinamento completo
delle informazioni e delle decisioni, per evitare ad esempio che, nei confronti dello
stesso  cliente,  esistano  comportamenti  ingiustificatamente  differenziati  da  parte  di
diverse unità dello stesso gruppo, o che l'insieme delle società, nel complesso, assuma
una posizione di rischio troppo elevata nei confronti di un singolo cliente.
Le stesse esigenze non sono evidentemente di alcun rilievo per le imprese minori o
caratterizzate da strutture scarsamente articolate, ben differenti dunque risulteranno le
procedure di gestione dell'affidamento dei clienti. 
La “logica” di assegnazione e gestione dei fidi.
Il  processo di  assegnazione e gestione del  fido può essere  ripartito  in  quattro fasi
distinte.
1. Istruttoria. Tale fase riguarda la raccolta e l'elaborazione delle informazioni atte
a  permettere  una  valutazione  dell'affidabilità  del  cliente;  si  deve  ritenere
preliminare rispetto all'accensione di qualsiasi rapporto commerciale.
2. Proposta.  La  prima  proposta,  di  carattere  orientativo,  deve  essere  formulata
dalla funzione commerciale, in considerazione delle potenzialità di acquisto del
cliente. Una seconda proposta, che tenga nel dovuto conto la prima, è a cura del
credit  manager,  che  sintetizza  nel  valore  del  fido  il  proprio  giudizio  sulla
solvibilità del cliente. 
Qualora  i  fidi  proposti  dalle  due unità coincidano,  o l'importo suggerito  dal
credit manager sia il più elevato dei due, non sorgono problemi di sorta. La
situazione è invece decisamente più complessa, nel caso in cui le richieste del
venditore  eccedano  quelle  del  responsabile  del  credito.  In  questo  caso  è
necessario stabilire l'intervento di  un organo diverso dalle due funzioni,  che
intervenga da arbitro nel contrasto.
3. Assegnazione. Con l'assegnazione del fido ogni società, nazionale o estera, che
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ha rapporti  commerciali  (effettivi  o potenziali)  con l'azienda affidante,  viene
classificata entro fasce predefinite. È prassi comune infatti raccogliere i fidi per
importi  compresi  fra  due  estremi,  costituendo  così  classi  differenziate  per
valori. In questo modo viene agevolato il processo di controllo.
4. Revisione. Perché il fido risulti uno strumento di effettiva validità operativa, e
non un inopportuno intralcio alle vendite, o un generatore di rischiosità inattesa,
è  necessario  prevederne  una  periodica  revisione.  L'orizzonte  temporale  di
riferimento  può  essere  fissato  in  6  –  12  mesi,  a  seconda  dell'intensità  del
cambiamento e  della  turbolenza che caratterizza  il  settore  (o i  settori)  delle
aziende acquirenti. Periodi di revisione più lunghi di 12 mesi possono essere
accettati  solo  in  relazione  a  portafogli  clienti  estremamente  stabili  e  ben
conosciuti,  con  rapporti  consolidati  e  limitata  turbolenza  ambientale.
Naturalmente un aggiornamento dei fidi deve essere previsto in occasione di
improvvisi e rilevanti mutamenti delle condizioni in base alle quali un importo
è stato deciso, mentre l'immediata revoca deve fare seguito all'innescarsi di una
procedura  concorsuale.  Affinché  il  processo  di  revisione  sia  nel  contempo
continuo  e  tempestivo,  è  bene  considerare  scaduti  al  termine  del  periodo
prestabilito, tutti i fidi che non siano stati esplicitamente rinnovati. 
La revisione di una particolare area di bilancio: i crediti  147.
Gli obiettivi principali della revisione nell'area dei crediti.  Quanto verrà di seguito
detto per i crediti può essere generalizzato, cioè può essere riferito anche alle altre aree
di bilancio. 
È opportuno avere sempre ben presenti gli obiettivi da raggiungere perché possa alla
fine  attestarsi  l'attendibilità  del  bilancio.  Pertanto  il  revisore  applica  determinate
procedure che gli permettono di accertare:
– l'esistenza del credito:
– la corretta valutazione del credito;
147LUCIANO MARCHI, Revisione aziendale e sistemi di controllo interno, Giuffrè, Milano, 2012, pag. 266 e
seguenti
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– la competenza di periodo delle operazioni che hanno generato i crediti;
– la corretta esposizione del credito in bilancio;
– la continuità di applicazione dei criteri di valutazione.
La revisione dei crediti nella fase intermedia. Operando necessariamente a campione,
il  revisore  non può prescindere  dalla  valutazione  del  grado di  affidabilità  dei  dati
forniti dalla società. Perciò deve accertare che il controllo interno nell'area dei crediti
sia, già di per sé, in grado di prevenire, rilevare e correggere eventuali errori o lacune
verificatesi dal momento in cui giunge l'ordine dal cliente al momento in cui perviene
il pagamento della fattura relativa. In tal caso è necessario rilevare la procedura interna
della  società  revisionata  in  base  ad  un  questionario  riguardante  gli  ordini,
l'accettazione degli stessi, la spedizione della merce, la fatturazione e l'incasso. 
La  procedura  di  cui  si  è  ottenuta  la  descrizione  deve  successivamente  essere
formalizzata  generalmente  in  uno  schema  denominato  “flow-chart”.  Mediante
un'attenta  analisi  di  tale  schematizzazione  si  possono  individuare  i  controlli  e,  di
contro,  le  possibili  debolezze  della  procedura  e  quindi  focalizzare  i  controlli
successivi. Infatti  da tale schema si evidenziano le debolezze teoriche che debbono
essere confermate in pratica dai test di conformità. 
Questi  consistono  nel  seguire  la  procedura  con  i  vari  documenti  alla  mano  e
controllarne ai vari livelli l'applicazione. Se da tali test non si ravvisano debolezze, si
può concludere che la procedura è affidabile ed attendibili sono i dati che vengono
forniti dalla società. In caso contrario, si aumenta il numero di ordini, bolle e fatture da
includere nei test di conformità. Se le debolezze teoriche vengono confermate nella
pratica,  si  deve  concludere  che  il  sistema di  controllo  interno della  società  non è
affidabile e che i dati contabili non sono attendibili. 
La revisione dei crediti nella fase finale. Vediamo come si susseguono i controlli nella
fase finale. In primo luogo si ottiene un dettaglio di tutti i saldi clienti alla data di
chiusura dell'esercizio e se ne verifica l'esattezza aritmetica. Contemporaneamente si
deve accertare che il totale di tale dettaglio corrisponda al saldo del bilancio, nonché a
quello  del  mastro,  così  da  poter  affermare  la  rispondenza  del  bilancio  stesso  alle
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risultanze delle scritture contabili. 
Il  secondo obiettivo da raggiungere  è l'accertamento dell'esistenza dei  crediti.  Non
sempre si hanno tutte le risposte (dalla lettere di circolarizzazione dei saldi clienti), per
cui è necessario ricorrere ad altri controlli, che vengono detti “procedure alternative”
in  quanto  applicate  solo  in  sostituzione  della  mancata  conferma.  In  questi  casi  il
revisore ricostruisce la composizione del saldo alla chiusura dell'esercizio, rilevando le
fatture ancora scoperte. Quindi verifica quali pagamenti sono intervenuti nel nuovo
esercizio  a  copertura  di  dette  fatture,  che  è,  questa,  un'altra  sufficiente  e  probante
conferma  dell'esistenza  del  credito.  Laddove  rimanessero  ancora  scoperte  alcune
fatture, il revisore è tenuto a verificare la sussistenza di un'operazione commerciale
sottostante.  La  conclusione  che  se  ne  trae  è  la  certezza  dell'esistenza  o  meno del
credito verso il cliente, così come nel suddetto modo si accerta la veridicità del dato di
bilancio o della risposta in cui il saldo circolarizzato è stato smentito dal cliente. Di
fronte ad una risposta del cliente che non conferma il saldo, il revisore ha il dovere di
accertare quale saldo è quello esatto e può adempiervi solo esaminando quegli stessi
documenti che considera nell'applicare le procedure alternative: ordini, bolle, fatture e
incassi ricevuti da quel particolare cliente.
Successivamente il  revisore deve analizzare la composizione del saldo clienti ed in
particolare deve evidenziare se all'interno di essi non vi siano dei crediti vantati verso
società  collegate,  controllate,  comunque  consociate.  In  caso  affermativo,  deve
procedere ad estromettere tale saldo dal totale in quanto, per motivi di chiarezza di
bilancio e perciò per una corretta esposizione, è opportuno indicare distintamente tali
crediti,  così come statuito dallo stesso codice civile. Una tale evidenziazione è una
premessa  per  non  incorrere  in  possibili  errori  di  valutazione  e  per  evitare  la
conseguente incidenza di bilancio. 
Una particolare attenzione deve essere riservata ai crediti verso clienti esteri in quanto
questi possono essere tanto in euro quanto in valuta estera. Al momento dell'emissione,
ogni  fattura  viene  registrata  in  base  ad  un  cambio  predeterminato  dalla  procedura
contabile, cambio che necessariamente è diverso da quello vigente alla data di chiusura
del  bilancio.  In tale sede il  revisore deve verificare l'adeguamento a tali  cambi,  in
                                                                          128
quanto la loro conversione deve essere riferita alla data di chiusura dell'esercizio. In
questa  occasione  il  revisore  deve  fare  particolare  attenzione  affinché  eventuali
scostamenti  negativi,  concretizzatisi  in  costi  di  esercizio,  siano  portati  a  conto
economico,  così  come  eventuali  scostamenti  positivi  siano  sospesi  in  un  fondo
apposito in attesa della effettiva realizzazione. 
Altro valore da evidenziare è il valore dei cosiddetti “saldi avere”, cioè quei sotto-conti
di  mastro che presentano appunto dei  saldi  atipici.   In  particolare il  revisore  deve
indagare sulla vera natura di questi saldi che possono essere determinati da : 
– errate registrazioni;
– doppi pagamenti;
– anticipi da clienti.
Nei primi due casi il revisore deve dimostrare l'esistenza dell'errore e far riclassificare
il valore. Nel terzo caso i saldi debbono essere portati nelle passività, in quanto trattasi
di veri e propri debiti verso il cliente che si estingueranno solo con la vendita o con la
prestazione del servizio. 
A questo punto il revisore può valutare la congruità del fondo svalutazione crediti in
rapporto alla somma tra i crediti commerciali, gli effetti attivi ancora in portafoglio e i
rischi in corso, dati  questi ultimi da quei titoli  di  credito e/o ricevute bancarie già
scontati o accreditati dagli istituti bancari. Per esprimere questo giudizio, vengono in
aiuto al revisore gli appositi strumenti di controllo interno approntati dalla società e la
sua  propria  esperienza.  Affinché il  giudizio del  revisore  dia  il  più consapevole  ed
esatto possibile, egli si spinge oltre. Passa in rassegna i pagamenti successivi alla data
di chiusura dell'esercizio già disponibili, in modo da avere l'elemento più probante di
giudizio per i crediti; ma non solo, in quanto analizza pure le note di credito emesse
successivamente  alla  data  di  bilancio  che  si  riferiscono  alle  vendite  e  perciò  di
competenze dell'anno precedente. Se la loro entità è tale da dover essere considerata
significativa,  il  revisore  richiede  che venga inserita,  qualora  già  non lo fosse,  una
rettifica.  D'altro  vanto,  sempre in  tema di competenza,  il  revisore deve valutare la
competenza delle operazioni commerciali che hanno originato il credito.
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Il controllo che il revisore attua a questo proposito viene definito di cut-off e consiste
nel prendere le ultime fatture emesse e abbinarle con le relative bolle, controllandone
gli  scarichi  da  magazzino.  Successivamente  il  medesimo controllo  viene effettuato
partendo stavolta dalle bolle. In tal modo il revisore si rende conto di come è stata
valorizzata la merce movimentata a fine esercizio:
– se a valore di magazzino, cioè a prezzo di costo, in quanto considerata non
venduta, e quindi da rettificare se la merce è uscita prima della chiusura;
– se  come  ricavo,  cioè  a  prezzo di  vendita,  in  quanto  considerata  venduta,  e
quindi da rettificare se la merce è uscita dopo la chiusura;
– se a valore nullo, in quanto, pur essendo scaricata dal magazzino, non è stata
fatturata e quindi non è stata valorizzata né a  prezzo di costo, come inventario,
né  a  prezzo  di  vendita  come  ricavo.  In  questo  caso  il  revisore  provvede  a
rettificare per l'intero valore delle merci il risultato di esercizio.
Un discorso a parte deve essere fatto per i crediti a lungo termine e, in primo luogo, è
opportuno distinguerli  in bilancio per  il  diverso trattamento contabile che debbono
subire. Infatti sussistono due possibili ipotesi:
– che  i  crediti  siano  comprensivi  degli  interessi  per  la  dilazione  concessa  al
cliente;
– che tali interessi non siano compresi.
Nel primo caso, il revisore evidenzia il totale degli interessi addebitati al cliente e,
considerando  la  dilazione  concessa,  può  stabilire  pro-quota  il  risconto  su  detti
interessi.  Qualora  tale  valore  non  fosse  stanziato,  il  revisore  deve  richiedere  alla
società una rettifica del bilancio, dato che va ad incidere negativamente sul risultato di
esercizio. Nel secondo caso, invece, si pone un problema di attualizzazione del credito.
Il  revisore  procede  ad  attualizzare,  mediante  formule  di  matematica  finanziaria,  il
credito,  utilizzando un tasso di  interesse predeterminato. Tale tasso è generalmente
quello  praticato  dalla  banca  della  società.  Anche  in  questo  caso  il  revisore  deve
evidenziare il risconto determinato pro-quota sulla base del suddetto tasso e del tempo
di dilazione e, in caso di materialità di tale valore, richiedere e ottenere dalla società
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una rettifica di bilancio. 
Dopo  tutti  questi  distinguo  tra  crediti  v/clienti  e  v/consociate,  a  breve  e  a  lungo
termine, al revisore non resta che verificare la loro corretta esposizione in bilancio, ivi
compresa l'evidenziazione dei rischi in corso nei conti d'ordine. 
L'ultimo controllo  è  quello  che  riguarda  l'accertamento  dell'uniformità  dei  principi
contabili  rispetto  all'esercizio  precedente.  Nell'ipotesi  in  cui  sia  avvenuta  una
variazione di tali principi, questa può essere accettata dal revisore solo se la società ne
dà una esauriente spiegazione. A questo punto il revisore può stabilire se la posizione è
attendibile o meno e lo attesta in calce ad un foglio riepilogativo di tutte le eccezioni
rilevate nelle diverse fasi del processo di verifica. È dalla sintesi di queste “differenze
negative” che la società di revisione decide se rilasciare o meno un giudizio positivo,
con o senza rilievi. 
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6.4 Il controllo del credito commerciale.
Il  credito commerciale,  dopo la sua concessione, necessita di essere continuamente
monitorato. 
Ciò  in  quanto  esso  rappresenta  una  quota  notevole  del  capitale  investito,  peraltro
soggetto al rischio di mancato incasso, in molteplici realtà aziendali.
Un sistema informativo adeguato consente di generare celermente, anche a livello di
ogni singolo cliente, una serie di informazioni, che dovranno poi essere elaborate dal
personale addetto. 
In  primo  luogo,  i  responsabili  del  controllo  devono  periodicamente  sottoporre  a
verifica, per ognuna delle esposizioni, l'importo e la scadenza dei crediti e che non
venga superata la soglia di fido predeterminato. 
Ma l'azione di riscontro può spingersi oltre, fino ad interessare l'analisi dei pagamenti,
dei ritardi, nonché degli insoluti.
Il sistema di controllo deve consentire di:
– rilevare gli scostamenti fra i valori preventivati e quelli effettivi;
– analizzare le possibili cause che hanno determinato tali scostamenti;
– porre in essere le necessarie azioni correttive o rettificare gli obiettivi148.
Fondamentale risulta il primo punto, ovvero quello inerente la corretta rilevazione dei
valori effettivi, al fine di poterli opportunamente confrontare con quanto preventivato.
Un  errore  in  questa  fase  potrebbe  infatti  compromettere  il  raggiungimento  degli
obiettivi  prefissati  dal  vertice  aziendale  in  sede di  determinazione della  politica  di
gestione. 
Invero, operare su dati fallaci comporta, in primo luogo, l'impossibilità di individuare
le  cause  effettive  degli  scostamento  e,  secondariamente,  la  scelta  di  politiche  di
fronteggiamento sostanzialmente scorrette.
A ben guardare, numerosi sono, nella prassi, gli strumenti impiegati per raggiungere lo
scopo. 
Si  tratta,  prevalentemente,  di  indici,  appositamente  studiati  per  consentire  di
148È questo il generale processo di controllo basato sulla cosiddetta “analisi degli scostamenti”.
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monitorare le variabili citate e da esse trarre utili spunti di riflessione.
Di seguito verranno descritti quelli di impiego più frequente.
Il tempo medio di incasso. 
L'indicatore più noto nella verifica della riscossione dei crediti è costituito dal “tempo
medio di incasso”, conosciuto anche con il nome inglese di “days of sales outstanding”
o, più semplicemente, “DSO”.
Esso si ottiene rapportando, con riferimento ad un determinato periodo di tempo, i
crediti commerciali complessivi con le vendite giornaliere effettuate “a dilazione”. In
termini matematici, l'espressione è la seguente:
DSO:  Crediti  commerciali  del  periodo  /  Vendite  medie  giornaliere  a  credito  del
periodo
ovvero, più analiticamente:
DSO: Crediti commerciali del periodo / (Vendite a credito del periodo/n° giorni del
periodo)149. 
Si tratta di un “indice di durata”, in quanto definisce la “durata media” delle dilazioni
concesse. 
Un indice analogo, il quale mette in rilievo il “tasso di rotazione” ovvero il  turnover,
dei crediti, è il seguente:
Turnover: Vendite a credito del periodo / Crediti commerciali del periodo.
Man mano che cresce il tempo medio di incasso, diminuisce il tasso di rinnovamento
149Le vendite a credito inserite al denominatore devono corrispondere a quelle medie giornaliere, pertanto, il
valore  delle  vendite  del  periodo  deve  essere  diviso  per  il  numero  dei  giorni  del  periodo  preso  in
considerazione. Ne consegue che sarà pari a 30 se riferito al mese “commerciale”, a 28, 30 e 31 se riferito al
mese “civile”, a 360 se riguardante l'anno commerciale, a 365 se l'anno è calcolato con il calendario civile.
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dei crediti e viceversa. 
Tali  indicatori  sono  importanti  in  quanto  consentono,  se  confrontati  nel  tempo,  di
verificare l'andamento della celerità nei pagamenti, quindi nei “ricambi” del credito
concesso alla clientela.
Tuttavia, lo si deve rilevare, talvolta il loro significato può risultare fuorviante. 
Una prima fonte di errore è causata dalla mancanza di omogeneità fra numeratore e
denominatore: e ciò per almeno due ordini di motivi.
Un  primo  motivo  di  disomogeneità  è  rappresentato  dall'IVA.  Il  valore  dei  crediti
commerciali  comprende  anche  l'IVA addebitata  in  fattura,  mentre  le  vendite  sono
espresse al netto di tale imposta. Per evitare che il valore del DSO e del Turnover
risultino – rispettivamente – sovra e sottostimato, occorre operare un'apposita rettifica. 
L'azione più semplice in tal senso consiste nel detrarre l'imposta dal valore dei crediti
complessivi,  in  modo  da  rendere  omogenei,  quindi  comparabili,  numeratore  e
denominatore150.
Un'altra anomalia è costituita dal fatto che viene confrontata una grandezza “stock” - i
crediti commerciali - ritraibile dallo stato patrimoniale, ed una grandezza “flow” - le
vendite - il cui valore si attinge invece dal conto economico. 
In altri termini, si pongono in relazione un valore statico ed uno dinamico.
Per ovviare a tale inconveniente, viene suggerito di sostituire il valore dei crediti alla
fine del  periodo con la “media” del  periodo, ovvero con la semisomma dei crediti
all'inizio e al termine del medesimo. 
Le formule proposte risultano pertanto così modificate:
DSO [(Crediti comm. all'inizio del periodo + Crediti comm.
alla  fine  del  periodo)  /  2] /  [(Vendite  a  credito  del
periodo / n° giorni del periodo)]
Turnover Vendite a credito del periodo / [(Crediti comm. all'inizio
del periodo + Crediti comm. alla fine del periodo) / 2]
150Ipotizzando che l'IVA sia pari al 20 % per tutte le compravendite del periodo, la rettifica citata viene operata
in maniera molto semplice, effettuando un'operazione di “sopracento”. Si calcola cioè una proporzione dove
l'importo dei “crediti lordi” viene fatto pari a 120 (ricavo più imposta) e quello dei crediti netti risulta pari a
100.  Di  conseguenza,  per  ottenere  il  valore  dei  “crediti  netti”  da  inserire  nelle  formule  è  sufficiente
moltiplicare l'importo dei primi per 100 e dividerlo per 120.
                                                                          134
In  tal  modo,  la  grandezza  ascrivibile  ai  crediti  commerciali  tende  ad  assumere  la
caratteristica di “flusso”, rendendosi così correttamente confrontabile con le vendite.
Un altro problema di significatività degli indici in questione è legato alle fluttuazione
delle vendite ed al periodo prescelto per il calcolo del fatturato giornaliero e credito.
Invero,  se nel  periodo preso in  considerazione si  sono verificate  oscillazione delle
vendite  che,  nel  complesso,  si  elidono,  gli  indici  manifesteranno  risultati
sostanzialmente stabili, pur in presenza di una certa variabilità.
Analogamente, possono venire segnalati incrementi o decrementi degli indici anche se
le abitudini di pagamento risultano sostanzialmente invariate. 
Tale effetto distorsivo si presenta con minore intensità se il calcolo viene effettuato per
periodi brevi, come quindici giorni o un mese. 
Per periodi lunghi, si può invece ricorrere ad un valore medio, determinato in base a
diversi indici di breve termine.
I due indici non risultano indifferenti neppure ad eventuali cambiamenti nel peso dei
diversi  prodotti  commercializzati  o  delle  vendite  effettuate  nelle  differenti  aree
geografiche, a fronte dei quali si possono manifestare termini di pagamento diversi.
Infine,  un  ulteriore  motivo  di  incongruenza  è  rappresentato  dagli  effetti  indotti  da
mutamenti  nelle  percentuali  di  vendite  effettuate  a  clienti  appartenenti  a  diverse
categorie di rischio, le quali, di norma, prevedono tempi di pagamento molto diversi.
Quest'ultimo  inconveniente  è  superabile  introducendo  una  variante  alle  formule
proposte in modo da determinare il “tempo medio ponderato di incasso”.
Il tempo medio ponderato di incasso.
La formula che conduce alla determinazione del “tempo medio ponderato di incasso”
rappresenta una variante di quella del DSO e consente di eliminare le influenza dovute
al diverso profilo di rischio del portafoglio clienti.
Per  calcolare  tale  indice  occorre  disporre  di  una  serie  di  informazioni  aggiuntive,
rappresentate  essenzialmente  dal  rating dei  diversi  clienti  –  ovvero  da  una
classificazione  dei  medesimi  in  funzione  di  diverse  classi  di  solvibilità  –  e  dalla
percentuale media di perdite che ciascuna categoria provoca. 
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Una  volta  effettuata  la  segmentazione  dei  crediti  nelle  diverse  classi,  il  calcolo
dell'indice viene operato utilizzando la formula di base per ciascuna categoria.
Pertanto,  ciò  consente  di  formulare  giudizi  mirati  sulla  situazione  delle  scadenze
inerenti le dilazioni, in funzione della diversa “qualità” della clientela.
L'anzianità della clientela.
Altro tipo di analisi estremamente utile ai fini del monitoraggio dei crediti commerciali
è rappresentato dalle indagini svolte sul “grado di anzianità della clientela”.
La sua applicazione comporta la  suddivisione dei  crediti  per differenti  categorie di
scadenze,  di  norma espresse  in  periodi  di  trenta  giorni,  e  consente  di  raggiungere
importanti finalità conoscitive. 
In  primo luogo,  permette  di  predisporre  un  elenco  dei  clienti  che  richiedono  una
particolare attenzione.
Si tratta di quei debitori che manifestano esposizioni con età ben superiori alla media,
a dimostrazione del loro cronico ritardo nei pagamenti.
Inoltre,  l'analisi  storica  delle  diverse  distribuzioni  delle  età  dei  crediti  nei  periodi
precedenti, fornisce valide indicazioni in merito al presumibile momento dell'incasso
delle partite in atto.
Infine,  grazie  alla  funzione  “previsionale”  sulla  dimensione  e  sulla  distribuzione
temporale dei flussi degli incassi, la classificazione dei crediti per scadenze agevola il
processo di formazione del budget. 
Tuttavia, anche l'analisi in questione presenta vari inconvenienti, il più importante dei
quali è rappresentato dalla sua dipendenza rispetto alle fluttuazioni del fatturato da un
periodo all'altro. 
Tali inconvenienti possono essere superati utilizzando ulteriori tecniche di indagine,
come “l'analisi del profilo degli incassi” e “l'analisi della variazione”.
L'analisi del “profilo degli incassi”.
Tale metodologia consiste nel mettere in relazione le riscossioni dei crediti alle vendite
che li hanno originati. 
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Mediante  questo  metodo si  individua,  esaminando le  esperienze  passate,  il  profilo
degli incassi di uno specifico intervallo di tempo. 
Tale  strumento  consente  di  evidenziare  la  percentuale  dei  crediti  scaduti  ma  non
ancora riscossi rispetto alle vendite effettuate nel periodo considerato.
Ciò  permette  di  individuare,  contemporaneamente,  le  performance  di  riscossione
dell'azienda e di pagamento dei clienti, il tempo medio di permanenza dei crediti e le
modalità di estinzione dei medesimi.
I successivi profili di riscossione vengono valutati in base al modello così individuato,
ovviando  in  tal  modo  all'influenza  delle  fluttuazioni  delle  vendite  sui  giudizi  di
affidabilità della clientela. 
L'interpretazione di tali dati consente di valutare l'efficacia dell'attività di riscossione
dell'azienda.
Tuttavia, neppure il richiamato modello è esente da difetti.
Più in particolare, non consente di stabilire con precisione quali siano le cause che
comportano una variazione dei crediti in un determinato periodo.
Per questo motivo, sono stati studiati ulteriori modelli esplicativi.
L'analisi della “variazione”.
Sono stati messi a punto da diversi autori alcuni modelli che permettono di individuare
le motivazioni della variazione complessiva dei crediti in un certo periodo.
Essa può infatti essere causata da mutamenti delle vendite o della capacità di incasso,
oppure da questi due fattori congiuntamente.
I primi ad interessarsi alla specifica problematica sono stati Carpenter e Miller, il cui
modello è stato successivamente affinato da Gentry e De La Gorza.
Essi hanno costruito dei modelli che consentono, appunto, di scomporre le variazioni
dei crediti mercantili in funzione delle componenti che le hanno generate.
Tale scomposizione, permettendo di individuare le cause della variazione del credito
commerciale, agevola la formulazione di giudizi più pertinenti ed oculati sul loro stato
di salute.
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Il controllo interno specifico del ciclo vendite-crediti  151  .
I  controlli  specifici  sono  quelli  predisposti  nell'ambito  delle  singole  procedure
informativo-contabili al fine di fornire una ragionevole sicurezza che la registrazione e
l'elaborazione dei dati e la produzione dei risultati siano correttamente eseguite. 
I controlli specifici riguardano direttamente il processo di formazione di una singola
voce di bilancio e possono essere raggruppati in:
– controlli  sui  dati  in  entrata:  vengono  adottati  per  fornire  una  ragionevole
sicurezza  che  i  dati  ricevuti  per  essere  elaborati  siano  preventivamente
autorizzati, siano convertiti in forma intellegibile dall'elaboratore, non vengano
persi o alterati irregolarmente;
– controlli  sulle  elaborazioni:  vengono  adottati  per  fornire  una  ragionevole
sicurezza  che  il  processo  elaborativo  venga  eseguito  correttamente  e
conformemente alle procedure approvate per singolo sistema automatizzato;
– controlli sui risultati: vengono adottati per fornire una ragionevole sicurezza che
i risultati prodotti dalle elaborazioni su qualsiasi tipo di supporto essi risiedano,
siano corretti, coerenti con quelli prodotti da precedenti elaborazioni e vengano
consegnati soltanto al personale autorizzato a disporne.
Il controllo interno nell'area vendite-crediti deve essere in grado di prevenire, rilevare
e correggere eventuali errori o lacune che si possono verificare dal momento in cui
arriva  l'ordine  del  cliente  al  momento  in  cui  perviene  il  pagamento  della  fattura
relativa. È fondamentale il  ruolo della procedura di gestione delle attività del ciclo
ordini-vendite-crediti.
Generalmente una corretta procedura prevede degli ordini scritti, redatti in tante copie
quanti sono gli uffici interessati, più una per il cliente. È necessaria una modulistica
adeguata: ciascun ufficio deve ricevere una copia di quei documenti che lo interessano,
da custodire in un proprio archivio a garanzia e prova della correttezza del proprio
operare,  sopratutto  ogni  qual  volta  si  renda  necessario  individuare  eventuali
responsabilità. Così un ordine deve essere redatto in almeno quattro copie, di cui una
151LUCIANO MARCHI, Revisione aziendale e sistemi di controllo interno, Giuffrè, Milano, 2012, pag. 193 e 
seguenti.
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per  il  cliente  e  le  rimanenti  tre  per  uso  interno:  ufficio  commerciale,  ufficio
amministrativo e magazzino.
Al momento in cui viene predisposta la spedizione, viene emessa la bolla di uscita dal
magazzino e  di  trasporto  dei  beni,  documento  redatto  in  quattro  copie,  una  per  il
cliente destinatario della merce e le rimanenti tre per uso interno: magazzino, ufficio
commerciale e ufficio amministrativo.
Terzo  documento,  questo  di  natura  fiscale,  da  emettere  a  cura  dell'ufficio
amministrativo, è la fattura, redatta sulla base delle bolle in tre copie, la prima delle
quali, l'originale, va al cliente e delle rimanenti, una va all'ufficio commerciale e l'altra
resta all'ufficio amministrativo.
Ciò che importa rilevare è che ad ogni passaggio sussista un appropriato controllo in
modo  che  sia  spedita  solo  la  merce  che  è  stata  ordinata,  che  la  spedizione  sia
indirizzata a clienti sicuramente solvibili, che sia fatturato tutto e solo quanto è già
stato inviato e infine che venga curato il pagamento di quanto è stato addebitato al
cliente.  È importante  che  sussista  una  serie  di  controlli  preventivi,  concomitanti  e
successivi  che  permetta  di  effettuare  solo  ed  esclusivamente  quelle  vendite
economiche che avranno “buon fine”.  Ogni  ufficio deve rispettare  il  proprio ruolo
senza oltrepassare i limiti posti. Sopra a tutti sta la Direzione generale, che in ogni
momento  può  smentire  questo  o  quello  ufficio  a  favore  di  un  altro,  sempre
assumendosene la responsabilità.
Un particolare e fondamentale tipo di controllo successivo è costituito dai cosiddetti
“accoppiamenti”  mediante  i  quali  i  documenti  successivi  vengono  accoppiati
fisicamente ai precedenti in modo da verificarne la corrispondenza. Pertanto la bolla
dovrà  essere  accoppiata  con l'ordine perché in  tale  modo si  può verificare  che gli
ordini autorizzati sono stati evasi tutti ed esattamente. Dall'accoppiamento bolla-ordine
si  può  verificare  la  corrispondenza  qualitativa  e  quantitativa  tra  quanto  spedito  e
quanto  richiesto  dal  cliente.  Se  questa  sussiste  è  opportuno  archiviare  il  tutto
definitivamente. In caso contrario, i  due documenti vengono inseriti  in un archivio
temporaneo,  denominato  ad  esempio  “ordini  da  evadere”,  in  modo  da  poter
successivamente completare o correggere la  spedizione a seconda che la prima sia
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stata incompleta o errata. Sulla base della bolla e cioè della merce spedita, l'ufficio
amministrazione deve procedere alla fatturazione il più presto possibile in modo che,
decorrendo  i  termini  del  pagamento  dalla  data  o  dal  ricevimento  della  fattura  si
anticipino  al  massimo i  tempi  dell'incasso  e  quindi  si  riducano  al  minimo i  costi
finanziari della vendita. Inoltre deve procedere all'aggiornamento delle contabilità di
magazzino  e  generale  in  modo  da  dare  per  entrambe  una  situazione  sempre  più
rispondente alla realtà in qualsiasi momento. Infine deve curare l'incasso dell'importo
della fattura.
È opportuno evidenziare  una seconda procedura  da sottoporre  a  verifica  per  poter
valutare l'area dei clienti. Si tratta della procedura degli incassi che si collega a quella
della vendite.  In essa si devono ravvisare quegli stessi conflitti  di interessi tra vari
uffici  in  modo da ottenere  un controllo  interno efficiente.  Così  l'ufficio abilitato a
ricevere il pagamento deve essere diverso da quello incaricato del versamento in banca
dell'ammontare o da quello addetto all'aggiornamento della contabilità. 
Il questionario sul controllo interno del ciclo “Vendite-Crediti-Incassi”.
Il questionario sul controllo interno riferito al ciclo “Vendite-Crediti v/clienti-Incassi”
persegue i seguenti obiettivi:
1. gli ordini dei clienti devono essere opportunamente registrati, al fine di poter
disporre di una evidenza degli impegni di vendita assunti ancora da evadere;
2. gli  ordini  ricevuti  devono  essere  sottoposti  a  controllo  da  parte  di  persone
indipendenti che approvino le condizioni ed accertino l'affidabilità del cliente.
Devono essere spedite merci solo a fronte di ordini approvati;
3. tutte le merci spedite ed i servizi resi devono essere tempestivamente fatturati;
4. deve essere stabilito un controllo sui resi da clienti e sui reclami pervenuti, al
fine di determinare le passività relative ed effettuare le opportune registrazioni
di magazzino;
5. tutti gli addebiti e/o accrediti a clienti devono essere controllati ed approvati per
verificarne  la  validità  prima  dell'invio  degli  stessi  al  cliente  e  della  loro
registrazione sui partitari;
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6. tutte le operazioni autorizzate devono essere registrate sul partitario clienti;
7. devono essere stabiliti appropriati controlli sugli effetti (o ricevute bancarie) dei
clienti;
8. devono essere stabiliti  appropriati  controlli  al fine di assicurarsi che tutti  gli
incassi da clienti siano versati in banca;
9. le registrazioni in contabilità generale devono essere effettuate accuratamente,
10. devono essere stabilite opportuni controlli sui crediti scaduti e sugli insoluti da
clienti;
11. deve essere garantito un adeguato controllo sulle vendite per contanti, se queste
vengono effettuate.
Il questionario deve essere utilizzato dal revisore in maniera elastica sulla base della
sua  competenza  ed  esperienza  ed  in  rapporto  alla  specifica  situazione  aziendale
controllata.  In  ogni  caso,  il  revisore  deve  riepilogare  e  commentare  i  risultati
dell'analisi, evidenziando i punti deboli del sistema, i rischi conseguenti, sia effettivi
che  potenziali,  e  i  possibili  interventi  della  Direzione  aziendale  per  eliminare  o
attenuare le debolezze riscontrate. 
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7. La gestione operativa del credito.
Si deve fare riferimento a varie operazioni connesse, essenzialmente, all'accensione,
all'assicurazione, al trasferimento, all'estinzione e al rinnovo del credito mercantile. 
Ognuna  di  esse  comporta  una  serie  di  scelte,  talvolta  estremamente  delicate  e
complesse, le quali sono destinate ad incidere notevolmente sul profilo patrimoniale,
finanziario e sul risultato economico della combinazione produttiva.
Peraltro, esse richiedono anche la rilevazione delle relative scritture contabili. 
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7.1 L'accensione.
I  crediti  commerciali  si  originano  con  le  vendite  delle  merci,  nelle  aziende
commerciali, o dei prodotti, nelle aziende industriali, sul loro mercato di sbocco.
L'importo di tali crediti è mutevole e legato ad una serie di variabili, sulle quali non
sempre il venditore può agire convenientemente. 
Il  punto  di  partenza  è  rappresentato  dal  prezzo  di  listino,  a  cui  deve  anzitutto
aggiungersi l'I.V.A152. 
La  somma  di  queste  due  componenti  determina  il  valore  nominale153 dei  relativi
crediti. 
Esso può essere rettificato in conseguenza della rilevazione di:
– resi, totali o parziali, per difformità qualitative o quantitative rispetto a quanto
stabilito nel contratto;
– abbuoni, per difformità qualitative o quantitative;
– sconti, solitamente accordati per il pagamento anticipato;
– premi, concessi con il raggiungimento di determinati volumi di acquisti da parte
di un cliente.
Se  il  credito  è  espresso  in  valuta  estera,  il  suo  valore  nominale  subisce  inoltre  il
variabile influsso delle differenze di cambio, le quali vengono determinate prima in via
presuntiva (in sede di assestamento) e poi in via definitiva (all'atto dell'incasso). 
In  merito,  bisogna ricordare  che l'azienda può tutelarsi  contro il  rischio di  cambio
mediante autoassicurazione o altri vari provvedimenti mirati di fronteggiamento.
Fra questi, si segnalano i seguenti: fatturare le vendite in moneta di conto o in una
152 L'IVA è un'imposta indiretta sui consumi introdotta nel nostro ordinamento con il D.P.R 26 ottobre 1972, n.
633 e si applica, fra l'altro, sulle cessioni di beni che possiedono tre diversi requisiti: oggettivo, soggettivo e
territoriale. L'imposta non grava, pertanto, sulle compravendite che non soddisfano anche uno solo di essi. Il
caso più ricorrente di mancata applicazione è rappresentato dalle operazioni di esportazione, per le quali fa
difetto il requisito della territorialità. 
153Il valore nominale in ambito economico e finanziario è quel prezzo teorico associato ad un bene, ad una
valuta ed in generale ad un titolo. Esso si contrappone al valore reale del bene che è il suo prezzo di mercato.
Ad esempio una banconota da 100 euro ha un valore nominale di 100, ma poi il suo valore reale sul mercato
dipende dalla  quantità  di  beni  acquistabili  che  varia  in  funzione  dell'andamento  dell'inflazione.  Per  uno
strumento finanziario invece il  valore nominale è quello attribuito in fase di collocamento dall'emittente.
Anche le azioni hanno un valore nominale che di norma è diverso da quello di mercato. Così come ci sono
titoli rappresentanti il capitale di rischio che sono privi dell'indicazione del loro valore nominale. 
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“valuta  forte”,  inserire  nei  contratti  di  compravendita  una  “clausola  di  cambio”,
ricorrere ad operazioni che permettano il trasferimento del rischio di cambio a terze
economie, negoziare i cambi a termine, effettuare delle opzioni su cambi, utilizzare il
meccanismo del leads and lags.
Per quanto concerne il  documento giustificativo,  il  credito commerciale può essere
“semplice”,  ovvero  legittimato  esclusivamente  dalla  fattura  di  vendita,  oppure
“garantito” da una cambiale154.
La  cambiale è un  titolo di credito, contenente la promessa incondizionata di pagare
(cosiddetta  cambiale  “pagherò”)  o  l'intimazione  di  pagare  (cosiddetta  cambiale
“tratta”) una somma di denaro ad una determinata scadenza e nel luogo indicato dal
titolo a favore di chi risulta legittimato all'esercizio del diritto di credito incorporato
nel documento. 
Come titolo di credito, essa possiede una serie di fondamentali caratteristiche.
Anzitutto, è un titolo all'ordine, ossia trasferibile mediante girata155.
154La  cambiale  è  un  titolo  di  credito.  La  sua  disciplina  è  contenuta  nel  R.D.  14/12/1933,  n.  1669,  più
brevemente indicato come legge cambiaria. Nel nostro ordinamento esistono due differenti tipi di cambiale:
la cambiale tratta ed il vaglia cambiario (detto anche pagherò cambiario). Nella cambiale tratta un soggetto
(traente) ordina ad un altro soggetto (trattario) di pagare ad un terzo soggetto (il primo prenditore o il terzo al
quale la cambiale sia stata trasferita) una determinata somma di denaro. È, invece, molto più elementare lo
schema del vaglia cambiario o pagherò cambiario, in quanto un soggetto (emittente) promette di pagare una
somma di denaro al prenditore o al soggetto al quale sia stato trasferito il titolo di credito. La cambiale viene
generalmente formata utilizzando un apposito modulo messo in vendita dallo Stato il cui prezzo comprende
anche l'imposta di bollo, che viene così assolta conferendo alla cambiale la qualità di titolo esecutivo. L'uso
di questi moduli non è obbligatorio: si può formare una cambiale anche utilizzando un semplice foglio di
carta, avendo però l'accortezza di assolvere gli obblighi di natura fiscale. Se questi obblighi non sono assolti
fin  dall'origine,  la  cambiale  è  valida,  ma  non  ha  efficacia  di  titolo  esecutivo;  è  comunque  necessario
regolarizzare la cambiale con i bolli, anche in un secondo tempo, per farla valere in giudizio. La cambiale
deve essere redatta per iscritto e deve contenere i seguenti requisiti: 1) la  denominazione  di cambiale; 2)
l'ordine (cambiale tratta) o la promessa (vaglia cambiario) incondizionata di pagare una somma determinata;
3) il nome del trattario (solo per la cambiale tratta); 4) il nome del prenditore; 5) la data di emissione; 6) la
sottoscrizione del traente o dell'emittente. In mancanza di questi requisiti il documento non assume valore di
cambiale, ma (eventualmente) quello molto più debole di una semplice dichiarazione di debito. La legge
prevede anche altri requisiti (il luogo di emissione della cambiale; la data di scadenza ed il luogo in cui va
effettuato il pagamento), la cui assenza non determina le conseguenze appena indicate, ma solo l'applicazione
di alcune regole minori. La scadenza è un elemento molto importante della cambiale e può essere di quattro
diversi tipi: 1)  a giorno fisso, quando è indicato il giorno della scadenza sul titolo (ad esempio 15 maggio
2016); 2) a certo tempo data, quando la cambiale scade dopo un periodo determinato che si computa a partire
dalla data di emissione (ad esempio a due mesi dall'emissione); 3) a vista, quando la cambiale è pagabile in
ogni momento, dietro la semplice presentazione del titolo (tale regola si applica anche al caso in cui nel titolo
non compaia l'indicazione della scadenza); 4) a certo tempo vista, quando la cambiale scade dopo un certo
periodo  a  partire  dal  momento  in  cui  è  stata  presentata  al  debitore  (ad  esempio  dopo  un  mese  dalla
presentazione del titolo). Linguaggio e regole del Diritto Privato, IX edizione, Judica Zatti, pag. 442-445.
155I titoli di credito sono destinati ad una circolazione intensa. Non tutti i titoli di credito circolano però con le
stesse modalità. Bisogna, infatti, distinguere tra: 1) titoli al portatore: questi titoli circolano semplicemente
con la consegna del titolo; 2)  titoli all'ordine (ad esempio la cambiale e l'assegno bancario): questi titoli si
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Inoltre, è un titolo astratto, nel senso che è indipendente dal rapporto sottostante che lo
ha generato ed i relativi effetti sono indipendenti da esso.
È poi un titolo formale, poiché la legge richiede la presenza di determinati requisiti di
forma, in difetto dei quali essa perde il proprio valore legale.
Si  tratta  anche  di  un  titolo  autonomo,  in  quanto  colui  che  riceve  una  cambiale
mediante  un regolare  atto  di  trasferimento acquisisce  il  diritto  originario,  come se
provenisse direttamente dal debitore. 
È un  titolo letterale, poiché il creditore non può pretendere più di quanto risulta nel
documento ed il debitore non può riferirsi a circostanze che non appaiono da esso. 
Infine è un  titolo esecutivo, in quanto garantisce al legittimo titolare un più agevole
recupero del credito qualora il debitore si rivelasse inadempiente. 
Invero,  la  dichiarazione  cartolare  ha  la  stessa  forza  di  una  sentenza  passata  in
giudicato. 
Ne deriva che il possessore di una cambiale ha la possibilità di agire sui beni personali
del debitore insolvente, senza che il proprio credito debba essere riconosciuto da un
giudice. 
Affinché il detentore della cambiale possa far valere l'esecutività occorre tuttavia che
trasferiscono con la consegna del titolo accompagnata dalla girata. Per comprendere cosa sia la girata bisogna
considerare che il titolo all'ordine, fin dalla sua origine, è intestato ad un certo soggetto. Al momento del
trasferimento del  titolo questo soggetto (girante) deve impartire al debitore un ordine (scritto sul titolo e
sottoscritto dallo stesso girante) con il quale gli indica di effettuare la prestazione a favore del soggetto al
quale il  titolo viene trasferito (giratario):  questa è  la  girata.  Il  girante è  colui  che trsaferisce il  titolo,  il
giratario è colui che lo riceve ed è indicato quale soggetto al quale il titolo viene trasferito. Il possessore del
titolo all'ordine è legittimato all'esercizio del diritto in esso contenuto solo in base ad una serie continua di
girate. Ciò significa che non vi devono essere “salti” nella serie di girate. Se il titolo è stato trasferito più
volte, è necessario che l'originario titolare abbia firmato la prima girata e che ogni girata successiva alla
prima sia firmata dalla persona che nella girata precedente figurava come giratario (cosiddetta girata piena).
Esiste poi anche la girata in bianco, che consiste nella semplice apposizione della forma del girante senza
l'indicazione del giratario. Molto più limitati sono, invece, gli effetti di due particolari tipi di girate: la girata
per l'incasso (o per procura) e la girata a titolo di pegno. La girata per l'incasso si limita a legittimare il
giratario ad incassare in nome e per conto del girante; la girata a titolo di pegno attribuisce al giratario la
legittimazione all'esercizio del diritto contenuto nel titolo, ma non gli consente di girare a sua volta il titolo
stesso. 3) titoli nominativi: la circolazione dei titoli nominativi è la più complessa. Fin dall'origine il titolo è
intestato ad un certo soggetto e l'intestazione oltre ad apparire sul titolo è contenuta anche in un registro che
si trova nelle mani dell'emittente. Questi titoli si trasferiscono con la consegna del titolo e con la doppia
annotazione  (sul  titolo  e  sul  registro  dell'emittente)  oppure  con  il  rilascio  di  un  nuovo  titolo  da  parte
dell'emittente. In alternativa il titolo si può trasferire mediante una girata piena (non in bianco) che deve
essere datata ed autenticata: il trasferimento attuato in questo modo ha effetto solo tra le parti fino a che il
nome  del  giratario  non  sia  annotato  sul  registro  dell'emittente;  il  giratario  ha  diritto  ad  ottenere  tale
annotazione se dimostra di essere possessore del titolo in base ad una serie continua di girate.  Linguaggio e
regole del Diritto Privato, IX edizione, Judica Zatti, pag. 437-438.
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venga pagata , all'atto dell'emissione, un'imposta di bollo parti al dodici per mille del
suo valore nominale. 
Contrariamente, essa non perde la natura di titolo di credito, ma ne viene annullata
l'esecutività. 
Data  la  sua  caratteristica  di  titolo  esecutivo,  la  cambiale  viene  utilizzata
prevalentemente  nei  confronti  di  quei  clienti  che  l'azienda  considera  “a  rischio”,
oppure dei nuovi acquirenti di cui non si è stati in grado di determinare il grado di
affidabilità e solvibilità156. 
Altro  documento  attestante  l'esistenza  di  un  credito  è  rappresentato  dalla  ricevuta
bancaria. 
Tuttavia, essa, pur somigliando graficamente alla cambiale, non è un titolo di credito. 
È  un  documento  contenente  la  semplice  menzione  di  un  credito  il  quale  viene
consegnato dal titolare ad una banca perché questa provveda alla sua riscossione. 
La  carenza  del  requisito  di  titolo  di  credito  comporta  una  serie  di  rilevanti
conseguenze, come l'impossibilità di elevare il protesto contro il debitore e di trasferire
il documento mediante girata, se non alla banca per l'incasso. 
Il vantaggio della ricevuta bancaria rispetto alla cambiale è determinato dall'assenza
del pagamento del bollo, il quale, per importi di fatture rilevanti, può rappresentare un
onere non indifferente. 
156 “Infatti,  tipicamente,  quando di  definiscono le condizioni di vendita si tende ad associare ai  clienti più
affidabili e noti categorie di strumenti di pagamento giuridicamente meno vincolanti riguardo all'eventualità
di  attivazione  di  procedure  di  recupero  del  credito.  Viceversa,  alla  clientela  più  rischiosa,  si  tende  ad
effettuare la vendita con il supporto di mezzi di pagamento più sicuri, come la tratta o il pagherò cambiario”.
TONINO PENCARELLI, Aspetti della gestione dei crediti commerciali, Clua, Ancona, 1990, pag. 138.
                                                                          146
7.2 L'assicurazione.
Il credito mercantile è caratterizzato dalla presenza del rischio di inesigibilità. 
E tale rischio “esiste sempre: può essere minimo, ma non nullo”157.
Gli strumenti per il fronteggiamento di tale componente rischiosa sono di tre tipi: 
– autoassicurazione generica (fondi di riserva);
– autoassicurazione specifica (fondi rischi);
– assicurazione esterna.
L'autoassicurazione “generica”, proprio in quanto deve salvaguardare la combinazione
produttiva  dal  rischio  economico-generale,  quindi  dall'intero  sistema  dei  rischi
gravanti su di essa, risulta poco efficace.
L'autoassicurazione  “specifica”,  che,  peraltro,  costituisce  la  forma  di  tutela
comunemente  utilizzata,  essendo  “mirata”,  è  senz'altro  preferibile  rispetto  alla
precedente. 
Tuttavia,  per  rispondere  correttamente  al  proprio  scopo,  i  relativi  accantonamenti
“dovrebbero essere continuamente adeguati alle presunte perdite calcolate in base a
medie normali, riferite al volume del credito mercantile in essere”158. 
In  più,  tale  forma di  tutela  manca  di  concretezza  e  di  limiti,  il  che comporta  che
un'eventuale  perdita,  anzitutto  non  troverebbe  concreto  risarcimento  monetario,  ed
inoltre potrebbe risultare superiore al fondo precostituito.
A differenza delle due fattispecie precedenti, nel caso in cui si ricorra all'assicurazione
“esterna”, si “trasferisce” il rischio di inesigibilità ad una compagnia di assicurazione,
alla  quale  si  paga  un  “premio”  in  cambio  del  diritto  al  risarcimento  in  caso  in
insolvenza159.
Questa  tipologia  di  assicurazione,  benché  spesso  risulti  particolarmente  onerosa,  è
senz'altro la più efficace fra quelle esaminate.
Peraltro, il relativo costo, essendo noto e definito, può essere preso in considerazione
157 CARLO MERLANI, Il credito mercantile, Giuffrè, Milano, 1956, pag. 132.
158 CARLO MERLANI, Il credito mercantile, Giuffrè, Milano, 1956, pag. 132.
159 Il contratto può prevedere il risarcimento non solo per l'insolvenza ma anche per il ritardo di pagamento, con
il conseguente aggravio del costo della polizza,
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nella fissazione del prezzo di vendita del prodotto. 
In questo modo esso può, entro certi limiti, essere trasferito in capo al debitore.
Fra l'altro,  il  contratto è personalizzabile:  l'assicurato può infatti  concordare con la
compagnia i limiti degli indennizzi definendo:
– una franchigia (o “scoperto”) globale;
– una franchigia (o “scoperto”) per ogni singolo evento negativo;
– il limite massimo di indennizzi per ogni anno.
A seconda dei parametri scelti, muta l'entità del premio da corrispondere.
È  questo  un  elemento  molto  importante,  in  quanto  le  singole  aziende  hanno  la
possibilità  di  scegliere quanto investire in “sicurezza”,  ovviamente sapendo che ad
costo più elevato corrisponde una garanzia maggiore. 
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7.3 Il trasferimento.
Considerazioni introduttive.
Il credito commerciale, sia quello “semplice” (costituito dai crediti verso clienti) che
“qualificato”  (rappresentato  da  ricevute  bancarie160 o  cambiali  attive),  può  essere
trasferito a terzi per il relativo smobilizzo.
Ciò comporta l'incasso anticipato di una parte del suo valore nominale. 
Vengono infatti  trattenuti dallo scontatore o anticipatore degli interessi calcolati  sul
periodo  di  tempo  intercorrente  fra  la  data  di  erogazione  del  denaro  e  la  data  di
estinzione del credito stesso.
Questo vale, in linea di principio, per tutte le operazioni di trasferimento.
Ma qui terminano anche le analogie perché, in effetti, ciascuna di esse presenta tratti
distintivi del tutto peculiari. 
Il trasferimento al factor.
L'operazione  di  factoring  consiste  nel  trasferimento  dei  crediti  commerciali  in
esclusiva ad una società finanziaria specializzata, denominata “factor”161.
In  base  al  contratto  sottoscritto,  l'azienda  cedente  può  richiedere  al  factor  il  solo
160La ricevuta bancaria è un documento con il quale un soggetto prova la riscossione di una somma di denaro da
parte di un altro soggetto debitore, tutto attraverso la banca. La ricevuta bancaria (conosciuta anche come
Ri.Ba)  è  uno  degli  strumenti  più  usati  in  ambito  finanziario.  Può  essere  definita  come  un  documento
probatorio del  credito,  perché permette  al  creditore  di  ottenere  il  pagamento del  credito in  base ad  una
valutazione effettuata dalla banca rispetto alla probabilità che il credito concesso sarà rimborsato tramite il
pagamento della stessa ricevuta. Ogni ricevuta bancaria ha una data di pagamento, in modo che, una volta
ricevuta dalla banca, si abbia un limite di tempo o un'indicazione precisa su quando riscuotere il denaro. La
sua introduzione avvenne con lo scopo di agevolare i pagamenti a mezzo banca ed è andata a sostituire l'uso
della cambiale. Una ricevuta bancaria permette anche di ricevere in anticipo l'importo corrispondente da parte
della banca, anche se in realtà la Ri.Ba non potrebbe circolare come titolo di credito. L'uso della ricevuta
bancaria è molto semplice: quando si conclude un contratto di pagamento, il venditore emette una ricevuta.
Questa sarà conservata dalla banca che, quando si avvicinerà la scadenza, informerà il debitore del saldo
dovuto che sta per scadere e consegnerà al debitore stesso la ricevuta di pagamento, nel momento in cui
quest'ultimo pagherà  l'intero  importo  di  cui  si  è  fatto  debitore.  La  differenza  con una  normale  ricevuta
bancaria è che la Ri.Ba viene emessa in anticipo ed ogni banca riceverà una piccola commissione in cambio
dell'avvenuto pagamento. In caso di mancato pagamento, la banca provvederà ad avvisare il debitore e ad
accreditargli eventuali spese accessorie, calcolandone anche gli interessi totali. Nel caso in cui passi un certo
tempo dall'avviso di pagamento, la banca provvederà alla riscossione per vie legali. 
161 Il contratto di factoring ha trovato un supporto giuridico specifico, seppure indiretto, solo nel 1991, con la L.
21 febbraio 1991, n.  52. Essa ha regolato l'acquisto dei  crediti  d'impresa,  che costituisce un importante
elemento per la costruzione del rapporto di factoring.
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servizio  di  incasso alla  scadenza  (“maturity  factoring”162),  oppure  l'anticipo  di  una
parte delle somme (“conventional factoring”163). 
Inoltre, la prestazione di una serie di servizi aggiuntivi, quali l'assistenza commerciale,
amministrativa e legale connessa alla gestione del portafoglio crediti, fino ad arrivare a
delegare completamente tale funzione all'intermediario finanziario.
Più precisamente, il venditore si impegna a trasferire in esclusiva al factor i crediti e
quelli  futuri.  Tale  esclusiva  può  essere  limitata  ad  una  specifica  frazione  delle
operazioni di vendita, purché costituisca un insieme omogeneo in relazione alla natura
delle merci o dei prodotti venduti, oppure della zona geografica di riferimento164. 
Nel  “conventional  factoring”,  l'anticipo  -  che  normalmente  si  aggira  sull'80%  del
valore  dei  crediti  ceduti165-  può  essere  corrisposto  con  la  clausola  “pro-solvendo”
(cosiddetto  “factoring  con  rivalsa”)  o  “pro-soluto”  (cosiddetto  “factoring  senza
rivalsa”)166. 
Nel  primo caso il  rischio di  insolvenza dei  debitori  rimane in  capo al  cedente,  in
162Con il termine Maturity Factoring , si identifica il servizio di factoring in grado di assicurare flussi di cassa
regolari. Alla scadenza nominale dei crediti, e quindi alla loro maturazione, la società di factoring accredita al
cliente il 100% del valore dei crediti ceduti. Il cliente, ove lo desideri, può ottenere l'anticipazione dei crediti
anche prima della loro scadenza. Il Maturity Factoring presenta molteplici vantaggi: 1) per il cliente: liquidità
permanente;  certezza dei  flussi  finanziari  e  conseguente maggiore capacità di  programmazione; supporto
finanziario alla rete  di  vendita  attraverso la concessione di  dilazioni di  pagamento;  impulso alle vendite
derivante dalla concessione di più lunghi tempi di pagamento ai clienti; fidelizzazione delle rete di vendita; 2)
per  i  debitori:  tempi  di  pagamento  più  lunghi;  finanzia  aggiuntiva  flessibile  e  a  costi  competitivi;
fidelizzazione del venditore. In sintesi, il factor svolge essenzialmente un servizio di gestione crediti, il cui
importo sarà accreditato al cliente solo dopo la data di scadenza degli stessi. 
163Il  Conventional  Factoring è anche detto  factoring con accredito anticipato:  il  factor  oltre  a  garantire  un
servizio di gestione crediti anticipa al cedente l'80% circa del controvalore dei crediti ceduti, trattenendone la
differenza per possibili resi, abbuoni o contestazioni. 
164Ciò per consentire al factor di poter meglio valutare e gestire il rischio dell'operazione, sopratutto qualora il
trasferimento avvenga a titolo definitivo, ovvero “senza rivalsa”.
165L'importo  dell'anticipo,  che  viene  stabilito  contrattualmente,  varia  ovviamente  in  funzione  del  soggetto
presentatore e della tipologia dei crediti ceduti.
166Nel  factoring pro-solvendo, l'azienda cede il proprio credito al partner finanziario (factor) monetizzandolo
immediatamente, mantenendo però la responsabilità dell'eventuale mancato pagamento del debitore; il factor
gestirà soltanto l'incasso e l'amministrazione dei crediti vantati, senza garantirli in caso di insolvenza. È la
soluzione ideale per le piccole-medie imprese che vantano crediti commerciali con aziende virtuose o che
magari sono già titolari di un'assicurazione contro clienti insolventi. I vantaggi in breve sono: smobilizzo del
credito commerciale e accesso al capitale; ottimizzazione del flusso di cassa, di pagamenti e impieghi di
breve  periodo.  Nel  factoring  pro-soluto,  invece,  l'azienda  cede  il  credito  anticipatamente  al  partner,
monetizzandolo immediatamente a fronte di una commissione. In questo modo,  ci si svincola non solo dalla
gestione del recupero crediti ma anche dal rischio di insolvenza. È dunque la formula ideale per le piccole-
medie imprese che vantano crediti commerciali con aziende solide, che in questo modo possono cedere alla
banca anche il carico di eventuali perdite sui clienti. I vantaggi in breve sono: svincolo dalla gestione di
crediti  commerciali  e  incassi;  niente  rischio  di  insolvenza;  meno costi  amministrativi  dei  crediti  ceduti;
rafforzamento immediato della propria struttura patrimoniale; miglioramento degli indicatori finanziari del
bilancio d'esercizio; profilo di rischio e affidabilità dei clienti ceduti. 
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quanto il factor ha, appunto, il diritto di esercitare la rivalsa su di esso. 
Nella seconda fattispecie,  il  rischio di  insolvenza viene trasferito al factor,  il  quale
pertanto non potrà rifarsi sul cedente qualora i debitori risultino inadempienti. 
La durata del contratto può essere limitata o illimitata, nel qual caso viene stabilito un
preavviso per poter ottenere la sua risoluzione167.
Dopo  la  risoluzione  l'azienda  non  dovrà  più  trasferire  i  crediti  che  sorgeranno
successivamente,  ma entrambe le  parti  saranno comunque obbligate  ad ultimare  le
operazioni ancora in corso. 
In  caso  di  factoring  “senza  rivalsa”,  il  cessionario  è  inoltre  tenuto  a  chiedere
l'approvazione alla società per ogni atto di vendita o per un determinato quantitativo di
vendite, dato il maggior rischio gravante sull'operazione. 
Mancando  tale  richiesta  o  l'autorizzazione  da  parte  del  factor,  questi,  qualora  il
debitore sia inadempiente, potrà esercitare il diritto di rivalsa sul cedente. 
Il factoring può essere richiesto sia per le “operazioni nazionali” che per le “operazioni
internazionali”, ovvero le esportazioni. 
Le due fattispecie presentano le medesime caratteristiche. 
La sola differenza consiste nel fatto che, in caso di factoring internazionale, si ha una
procedura  più  complessa,  a  causa  della  presenza,  oltre  al  factor  nazionale,  di  un
corrispondente estero. 
I relativi compiti vengono, di norma, ripartiti come segue: la società nazionale di factor
cura direttamente la gestione e gli eventuali finanziamenti, mentre il corrispondente
estero assume le necessarie informazioni sui crediti e, alla scadenza, si preoccupa di
incassarli, nonché di girare le relative somme al factor nazionale. 
Il  trasferimento  al  factor  presenta  per  il  cedente  una  serie  di  vantaggi,  quali  la
semplificazione della gestione commerciale, la possibilità di beneficiare di servizi di
supporto ed assistenza e, qualora si richiedano degli anticipi, il miglioramento della
situazione della liquidità. 
La semplificazione della gestione commerciale comporta anzitutto riflessi positivi sul
piano organizzativo, attraverso l'eliminazione o il ridimensionamento di alcuni uffici. 
167Nel contratto a tempo determinato, invece, solitamente è prevista la possibilità di chiedere la sua risoluzione
solo dietro pagamento di una penale. 
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Di conseguenza, permette di ridurre l'incidenza di alcuni costi fissi o sostanzialmente
fissi connessi alle risorse tecniche ed umane necessarie per la gestione del portafoglio
clienti, rappresentati essenzialmente dalle attrezzature e dal personale.
Inoltre, consente di alleggerire e semplificare le procedure di tenuta dei libri contabili
e, di conseguenza, la redazione del bilancio di esercizio. 
Il miglioramento della situazione della liquidità, comporta anzitutto dei benefici diretti,
relativi ad una maggiore disponibilità di denaro contante. 
Oltre a ciò, riduce gli oneri finanziari connessi al finanziamento delle vendite a credito.
In più, consente di mostrare all'esterno una condizione finanziaria e patrimoniale più
favorevole,  migliorando  di  conseguenza  l'immagine  e  la  capacità  di  credito
dell'azienda.
Per contro, si pone lo svantaggio del costo dell'operazione.
Esso è la risultante della sommatoria di una serie di oneri:
– costi di istruttoria, applicati al momento di accensione del rapporto;
– commissioni di factoring, che costituiscono il corrispettivo per i servizi resi per
l'amministrazione e, in caso di cessione pro-soluto,  per la garanzia del buon
fine dei crediti ceduti;
– costi di handling168, che hanno lo scopo di coprire gli oneri amministrativi per la
gestione  delle  fatture.  Essi  possono  essere  addebitati  a  parte  oppure  essere
inglobati nelle commissioni di factoring, nel qual caso la relativa percentuale
risulterà più elevata;
– interessi,  applicati  in  caso di  anticipo di  somme sul  tempo intercorrente  fra
l'erogazione dei fondi e la scadenza dei crediti.
Oltre a questi, nel contratto può essere prevista la corresponsione di:
– commissioni di “plusfactoring”, che si applicano per i ritardi di pagamento dei
debitori (calcolate sui crediti in essere o scaduti);
– costi per il recupero di spese di informazione;
– altri costi.
168I costi di handling comprendono tutte le spese di lavorazione e gestione di ciascun documento presentato e/o
emesso, come ad esempio: fatture, bolle, distinte, effetti. 
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A tali oneri - di tipo esplicito - possono aggiungersene altri di tipo implicito.
Le altre forme di trasferimento.
L'operazione di factoring rappresenta senz'altro la forma di trasferimento dei crediti
più complessa e completa. 
Le rimanenti possono essere classificate come semplici operazioni di finanziamento,
nel  senso  che  permettono  al  cedente  di  ottenere  denaro  in  anticipo  rispetto  alla
scadenza naturale del credito, ma nulla di più.  
Di seguito saranno esaminate  le  principali  caratteristiche delle  altre  operazioni  che
comportano il trasferimento dei crediti a terze economie.
– Gli  anticipi  sulle  ricevute  bancarie.  Le  ricevute  bancarie  possono  essere
accreditate “al dopo incasso”, cioè alla scadenza, oppure “salvo buon fine”169. 
In  quest'ultimo caso,  la  banca domiciliataria provvede a  versare  un anticipo
dopo aver trattenuto delle somme a titolo di spese. 
Alle scadenza pattuite  contrattualmente,  solitamente con cadenza trimestrale,
l'ente  creditizio  procede  inoltre  all'addebito  degli  interessi  passivi  maturati
sull'operazione di finanziamento concessa.
– Gli  anticipi  sulle  fatture.  Le  banche  concedono  anticipi  anche  su  crediti
“semplici” alla clientela, ovvero documentati solo dalle fatture.
Più  specificamente,  l'ente  creditizio  concede  un'apertura  di  credito  in  conto
169Quando  l'impresa  presenta  in  banca  le  ricevute  bancarie  per  l'incasso,  possono  applicarsi  due  clausole
diverse: al dopo incasso o al salvo buon fine (sbf). Con la clausola al dopo incasso: l'impresa invia le ricevute
bancarie prima della loro scadenza, insieme ad una distinta; la banca, una volta incassate le ricevute bancarie,
accredita  il  loro  importo  sul  conto  corrente  dell'impresa  cliente,  al  netto  delle  commissioni;  la  banca
comunica all'impresa cliente l'avvenuto accredito mediante una lettera di accredito. Con la clausola del salvo
buon fine: l'impresa invia le ricevute bancarie alla banca prima della loro scadenza, insieme ad una distinta;
la banca rende immediatamente disponibile l'importo delle ricevute bancarie al netto delle commissioni. In
questo caso l'operazione si configura come anticipazione da parte della banca: quindi, più che un'operazione
di incasso, questa è una vera e propria operazione di finanziamento; al momento in cui il debitore paga il suo
debito ritirando la ricevuta bancaria l'anticipazione si estingue. Quando l'operazione si svolge  salvo buon
fine essa può configurarsi in varie modalità a seconda degli accordi intercorsi con la banca. Supponiamo che
l'impresa presenti una ricevuta al sbf: 1) normalmente la banca rende disponibile il valore nominale della
ricevuta, al netto delle commissioni, su un c/c transitorio denominato c/anticipi effetti sbf. Questo conto è
fruttifero  di  interessi.  Quindi  la  banca  gira  l'importo  sul  c/c  ordinario.  In  genere  tale  soluzione  viene
impiegata  quando  si  hanno  utilizzi  continuativi  dell'incasso  di  ricevute  bancarie  sbf;  2)  la  banca  può
accreditare direttamente l'importo della ricevuta bancaria sul c/c ordinario. Questa soluzione è più frequente
quando la presentazione di ricevuta bancaria sbf è un'operazione del tutto occasionale. 
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corrente a fronte della cessione, salvo buon fine, di crediti commerciali170. 
In altre parole, anticipano denaro come nel caso delle ricevute bancarie, anche
in mancanza di tale supporto specifico. 
L'anticipo,  che  viene  corrisposto  sul  conto  corrente,  solitamente  si  attesta
sull'80% dell'importo risultante dalle fatture. 
In quell'occasione vengono anche addebitate le commissioni per l'operazione. 
Normalmente ogni tre mesi vengono inoltre addebitati gli interessi. 
L'anticipo viene concesso, indifferentemente, per crediti in moneta nazionale e
per crediti in moneta estera. 
– Gli anticipi sulle cambiali: lo sconto di effetti e l'accredito di effetti al “salvo
buon fine”171.  Anche per  quanto  riguarda  le  cambiali  attive  il  creditore  può
richiedere un anticipo ad una banca172. 
Tale  “anticipo”  può  concretizzarsi  in  due  forme  tecniche:  lo  “sconto”  e
“l'accredito salvo buon fine”. 
Tramite lo sconto viene scambiato un credito ad una certa scadenza con una
somma di denaro disponibile “a vista”, al netto di interessi e spese.
Leggermente diverso è l'accredito salvo buon fine, il quale viene anche definito
“incasso salvo buon fine”, in quanto l'azienda presenta gli effetti per l'incasso
presso un ente creditizio. 
Quest'ultimo non attende la scadenza per rendere disponibili le relative somme,
e concede, di fatto, un anticipo al richiedente, salvo riaddebitarle qualora alla
scadenza il debitore risulti insolvente. 
170Alle  aziende  debitrici  viene  notificata  l'operazione  di  anticipo,  in  modo  che  provvedano  al  pagamento
mediante bonifici direttamente alla banca del creditore.
171Lo sconto cambiario è l'operazione mediante la quale la banca anticipa al cliente affidato il valore attuale di
cambiali  non ancora scadute.  Si  articola nelle  seguenti  fasi:  la  presentazione delle  cambiali  allo sconto;
l'analisi degli effetti presentati; l'ammissione allo sconto e la determinazione del netto ricavo; l'estinzione
dell'operazione. In altre parole, lo sconto è il contratto con il quale la banca, previa deduzione dell'interesse,
anticipa al cliente l'importo di un credito verso terzi non ancora scaduto rappresentato da effetti cambiari,
mediante la cessione, salvo buon fine, del credito stesso. L'operazione di sconto si sostanzia in un prestito
monetario economicamente garantito dalla cessione di un credito non scaduto; funzione peculiare del prestito
è quella di consentire al cliente la realizzazione anticipata del credito, mediante cessione pro-solvendo di
esso. Accredito di effetti al salvo buon fine, con disponibilità immediata: a fronte di una presentazione da
parte del cliente di effetti cambiari, la banca concede un anticipo in conto corrente con la clausola del slavo
buon fine. Il relativo importo viene così reso disponibile prima che la banca ne abbia curato l'incasso. 
172L'operazione può essere effettuata anche con società finanziarie e non è soggetta ad I.V.A.
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Pertanto, l'ente creditizio provvede, entro pochi giorni dalla presentazione degli
effetti,  ad accreditare il  denaro in “linea di  capitale”,  mentre l'accredito,  “in
linea  di  valuta”  avrà  decorrenza  solo  dal  giorno  dell'effettivo  incasso  della
cambiale.
Questa è la fondamentale differenza fra le due forme tecniche appena esposte. 
Invero, mentre nello sconto il netto ricavo viene immediatamente accreditato in
“linea di  capitale” ed in  “linea di  valuta”,  nell'incasso salvo buon fine  esso
viene accreditato in via immediata “in linea di capitale” e in via differita “in
linea di valuta”.
Con la prima forma tecnica l'azienda liquida immediatamente il costo connesso
all'operazione (gli interessi passivi), mentre con la seconda la loro liquidazione
avviene in un momento successivo in funzione degli scoperti in linea di valuta. 
– Il forfaiting. Il forfaiting (o “forfetizzazione”) consiste nella cessione a titolo
definitivo (ovvero “senza rivalsa”), di un credito garantito da cambiali vantato
verso un cliente estero, ad un istituto specializzato. 
Di norma, essa viene praticata quando l'oggetto della compravendita è costituito
da beni strumentali con dilazioni di pagamento di durata medio-lunga. 
La denominazione di “forfaiting” deriva dal fatto che il “tasso di sconto” viene
determinato “a forfait”, sulla base di quattro elementi: i tassi di interessi correnti
sul mercato nazionale, il rischio “politico” del Paese dell'acquirente, il rischio di
fluttuazione  dei  tassi  nel  periodo di  riferimento  e,  infine,  la  provvigione  di
pertinenza dell'istituto finanziatore. 
A fronte di tale costo, si rilevano almeno due vantaggi derivanti dall'operazione.
Anzitutto,  cedendo il  credito in via definitiva,  l'azienda si  libera dei  relativi
rischi commerciali e di cambio. 
Inoltre,  si  ha  l'anticipo  dell'incasso,  con il  conseguente  miglioramento  della
situazione della liquidità. 
– La girata di cambiali. La cambiale, grazie alle sue caratteristiche di titolo di
credito all'ordine, può essere trasferito mediante girata e consegna materiale del
titolo ad un terzo. 
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Il  che,  ovviamente,  presuppone  un rapporto  di  debito  del  beneficiario  della
cambiale verso tale soggetto. 
Si  assiste,  in  pratica,  ad  una  sorta  di  “compensazione”  fra  il  credito  (la
cambiale)  vantato  dal  beneficiario  ed  il  debito  a  suo  carico,  i  quali,
contemporaneamente, si estinguono.
– La  cartolarizzazione.  La  cartolarizzazione  dei  crediti  è  un'operazione  che
prevede la cessione a titolo oneroso di un singolo credito o di una pluralità di
crediti individuabili in blocco (i quali possono essere già esistenti o futuri) ad
apposite società specializzate173. 
Queste  ultime  possono  essere  costituite  proprio  per  gestire  le  operazioni  di
cartolarizzazione,  nel  qual  caso emettono direttamente  i  titoli  per  finanziare
l'acquisto dei crediti, oppure, possono avvalersi di specifiche società dedicate
allo scopo. 
In quest'ultima circostanza, si ha una sorta di “scollamento” fra la cosiddetta
società “veicolo” (il concessionario) e la società “emittente”. 
Contestualmente, si ha la loro conversione in titoli  di credito negoziabili  sul
mercato.
A fronte  del  trasferimento  deve  essere  rilevata  una  differenza  fra  il  valore
nominale del credito o dell'insieme dei crediti ed il loro prezzo di cessione174. 
173La cartolarizzazione è stata introdotta con la legge 29 aprile 1999, n. 130. La cartolarizzazione è una tecnica
finanziaria  di  derivazione  anglosassone che  consiste  nella  cessione  di  alcune attività  (immobilizzazioni,
magazzino, titoli) presenti o future, e nella loro contestuale trasformazione in valori mobiliari negoziabili sul
mercato dei capitali. Con riferimento ai crediti, l'operazione in questione prevede la loro cessione pro-soluto
(quindi a titolo definitivo). Tuttavia, la legge italiana ha recepito tale prassi limitando l'applicazione ai soli
crediti, escludendo le altre attività. Secondariamente, non pronunciandosi al riguardo, è lecito ritenere che la
cessione possa essere effettuata sia pro-soluto che pro-solvendo. 
174Il prezzo di cessione o prezzo effettivo di scambio non deve essere confuso con il valore attribuito al capitale
economico. La misura del capitale economico rappresenta soltanto un parametro teorico di base a cui le parti
fanno riferimento nel momento del negoziato. Il prezzo di trasferimento, invece, è il risultato cui approda (se
si conclude con esito positivo) la fase della contrattazione. La differenza tra i due valori, quindi, si determina
per gli effetti delle variabili che intervengono durante le trattative. La risultante di queste forze contrapposte
determina spostamenti, anche sensibili, del prezzo di cessione nell'ambito di un intervallo denominato “area
della contrattazione”. Normalmente, questa banda di oscillazione è limitata dai valori estremi dell'area di
convenienza individuale del cedente e dell'acquirente. L'interazione tra acquirente e cedente nella fase di
negoziazione  si  sviluppa  sotto  l'influsso  di  due  distinti  ordini  di  variabili  (soggettive  ed  oggettive)  che
trovano  la  loro  sintesi  nel  prezzo  di  cessione.  Le  condizioni  soggettive  si  riferiscono  all'atteggiamento
adottato dai contraenti e, in estrema sintesi, dipendono dalla forza contrattuale e dall'abilità negoziale. Le
condizioni oggettive, invece, sono da ricondurre al giudizio di convenienza individuale elaborato da ciascuna
controparte.  Normalmente,  questo apprezzamento valuta i potenziali benefici che ciascuna parte potrebbe
ricavare  dall'operazione.  FRANCESCO  PODDIGHE,  Manuale  di  tecnica  professionale.  Valutazioni
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Tale  differenza  rappresenta  il  costo  che  il  creditore  deve  sopportare  per  lo
smobilizzo. 
Occorre infine rilevare che, sebbene l'operazione in oggetto sia, in linea teorica
applicabile a qualsiasi tipo di credito, si presta maggiormente per le partite a
scadenza medio-lunga. 
Ne consegue che limitate saranno le concrete applicazioni a livello di crediti
commerciali che, come è noto, di norma si caratterizzano per durate piuttosto
brevi. 
d'azienda, operazioni straordinarie e fiscalità d'impresa, Cedam, Padova, 2008, pag. 12-13.
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7.4 Le diverse possibilità alla scadenza: l'incasso, il rinnovo, il ritardo, l'insoluto. 
Al momento della scadenza del credito commerciale possono manifestarsi le seguenti
situazioni:
– il cliente estingue il suo debito;
– il cliente ottiene il rinnovo del debito;
– il cliente ritarda ad effettuare il pagamento;
– il cliente si rende, in tutto o in parte, insolvente. 
Per  quanto  riguarda  l'incasso  del  credito,  esso  può essere  attuato  direttamente  dal
venditore o indirettamente, tramite cioè l'intervento di un terzo. 
Oppure l'incasso può risultare conseguente rispetto ad un anticipo precedentemente
ottenuto sul credito, il che comporta l'intervento dell'istituzione che lo ha concesso. 
Qualora il credito commerciale sia espresso in valuta, occorre inoltre formulare alcune
riflessioni aggiuntive. 
L'estinzione.
L'incasso può avvenire direttamente o mediante soggetti terzi all'uopo incaricati175. 
In ogni caso, non sempre il debitore paga quanto dovuto contrattualmente. 
Il prezzo pattuito può venire ridotto da vari tipi di decurtazioni che possono essere
volute o subite. 
Nella prima circostanza, il pagamento parziale è ascrivibile alla concessione di sconti,
abbuoni o premi da parte del fornitore. 
Nella seconda, invece, solitamente è dovuto al trattenimento arbitrario di somme da
parte  del  debitore,  normalmente  di  modesto importo,  in seguito all'effettuazione di
arrotondamenti. 
Per quanto concerne, in particolare, l'incasso indiretto, esso può derivare da diverse
operazioni. 
175Ad onor del vero, va ricordato che l'estinzione del credito può avvenire anche prima della scadenza, in via
anticipata, oltre che in seguito ad operazioni di smobilizzo, anche il pagamento anticipato concordato con il
debitore, al quale viene riconosciuto un apposito sconto. 
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Le  fattispecie  concrete  sono  sostanzialmente  riconducibili  a  due  categorie  di
operazioni, a seconda che l'intermediario finanziario che cura l'incasso abbia o meno
anticipato delle somme prima della scadenza. 
Della prima categoria fanno parte: 
– conventional factoring;
– anticipo su fatture e ricevute bancarie;
– accredito al sbf e sconto di cambiali. 
Della seconda:
– maturity factoring;
– incasso di ricevute bancarie;
– accredito di cambiali al dopo incasso. 
Qualora l'incasso indiretto sia conseguente ad un anticipo già ricevuto, l'intermediario
provvederà ad accreditare quanto ancora dovuto, trattenendo le relative commissioni,
se previste.
L'importo dell'anticipo, solitamente, si aggira intorno all'80% del valore nominale dei
crediti. 
Nel caso in cui non siano stati incassati anticipi, l'intermediario provvederà a fornire
un  puro  e  semplice  servizio  di  incasso,  dietro  il  pagamento  di  un'apposita
commissione. 
I ritardi di pagamento.
Giunti alla scadenza, il debitore può non pagare quanto dovuto. 
Tale  ritardo  può  essere  fisiologico  o  patologico:  nel  primo caso  esso  non  sfocerà
nell'insolvenza, mentre nel secondo ci sono elevate probabilità che l'incasso non vada a
buon fine. 
Se l'azienda non ha stipulato appositi contratti di assicurazione, potrà sopportare tali
ritardi ed interpretarli quali “ulteriori dilazioni”, oppure porre in essere una serie di
interventi volti a contenere questi fenomeni. 
Peraltro, in virtù del recepimento nel nostro ordinamento della direttiva 2000/35/CE,
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avvenuto con il D.Lgs. n. 231 del 9 ottobre 2002, il mancato pagamento alla scadenza
comporta l'applicazione, in via automatica, degli “interessi di mora”176.
L'art.  4,  comma  1,  del  decreto  in  questione  stabilisce  che  gli  interessi  decorrono
automaticamente dal giorno successivo alla scadenza del termine per il pagamento. 
Al riguardo si rileva che si tratta di una disposizione non derogabile neppure con il
consenso  di  entrambe  le  parti,  tant'è  che  l'inserimento  nel  contratto  di  eventuali
clausole di rinuncia all'applicazione di tali interessi deve considerarsi illecito. 
Le  parti  non  possono  evitare  l'applicazione  degli  interessi  di  mora,  ma  possono
derogare alle regole fissate per legge per la loro determinazione. 
Ciò a patto che in seguito l'accordo fra le parti non risulti “gravemente iniquo a danno
del creditore” (art. 7 D.Lgs. 231/2002).
In definitiva, qualora si verifichino dei ritardi di pagamento, il venditore deve valutare
l'azione più opportuna da intraprendere.
Al riguardo, il Ferrero segnala le seguenti possibilità:
1) “transigere”, entro certi limiti, data l'importanza del cliente;
2) “sollecitare” semplicemente ricorrendo all'invio di un altro estratto-conto;
3) “intimare” mediante emissione di tratta;
4) “minacciare” azioni legali177.
Il rinnovo del credito.
Non è insolito che, alla scadenza del credito, il debitore chieda un'ulteriore dilazione. 
Talvolta, tale  ulteriore dilazione viene imposta dal debitore, il quale non provvede a
176In virtù del D.Lgs. 231/2002 tali interessi dovranno essere applicati ad ogni pagamento effettuato “a titolo di
corrispettivo in una transazione commerciale” (art. 1, comma 1), dove per “transazione commerciale” si deve
intendere il contratto, comunque denominato, tra imprese, ovvero tra imprese e pubbliche amministrazioni,
che  comporta,  in  via  esclusiva  o  prevalente,  la  consegna di  merci  o  la  prestazione  di  servizi,  contro  il
pagamento di un prezzo (art. 2, comma 1, lettera a). Sono pertanto esclusi dall'applicazione del decreto i
rapporti commerciali che intervengono con i privati-consumatori finali. In ottemperanza all'art. 11, comma 1
e all'art. 1, comma 2, gli interessi di mora non si applicano ai contratti conclusi prima dell'8 agosto 2002,
nonché relativamente  ai  crediti  vantati  verso soggetti  con procedure  concorsuali  aperte  ed  ai  pagamenti
effettuati a titolo di risarcimento danni. Ancora, non si applicano qualora il ritardo nel pagamento è dovuto a
cause a lui  non imputabili,  come ad esempio un errore della  banca del  debitore che non ha eseguito il
bonifico regolarmente ordinatole. Infine, non sono dovuti gli interessi di mora che, pur maturati, risultano di
ammontare inferiore a cinque euro. 
177GIOVANNI FERRERO,  Finanza aziendale,  Giuffrè, Milano, 1981, pag. 335. L'autore propone inoltre di
rilevare e classificare nelle apposite “schede clienti” il comportamento dei debitori in occasione dei rispettivi
pagamenti, onde tenerne memoria per le future contrattazioni.
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pagare quanto dovuto entro i termini originariamente pattuiti.
Nella prima circostanza il rinnovo viene accettato dal creditore, mentre nell'altra viene
subito. 
Spesso, comunque, sia che il creditore accetti o che subisca il rinnovo, viene chiesta,
come garanzia, l'emissione di una cambiale.
Su tali dilazioni, in ottemperanza a quanto stabilito dal D.Lgs. 231/2002, si devono
applicare gli interessi di mora, come risarcimento per il vincolo delle relative somme. 
E ciò anche se la dilazione viene rinnovata volontariamente dal creditore. 
La gestione dei crediti di difficile esigibilità e degli insoluti.
Qualora  un  credito  manifesti  notevoli  difficoltà  di  incasso,  si  parla  di  crediti  “in
sofferenza”, o “in contenzioso” o “di difficile esigibilità”.
Tali  situazioni  “di  incaglio”  sono spesso  il  risultato  finale  di  ritardi  di  pagamento
“patologici” da parte dei clienti. 
Di norma, l'azienda provvede ad inviare dapprima un “invito di pagamento” e, in un
secondo momento, un “sollecito di pagamento”, nel quale è contenuta la minaccia di
ricorrere alle vie legali. Se tali mezzi di persuasione non dovessero produrre effetti,
prima di ricorrere ad azioni legali, si può decidere di cedere il  credito pro-soluto a
società specializzate nel recupero dei crediti di difficile esigibilità178. 
178Quella del  recupero credito è un'attività molto particolare,  che richiede l'impiego di  personale formato e
pronto a fronteggiare le situazioni più complicate. Volendo fornire una definizione di massima, si potrebbe
dire che l'attività del recupero crediti si ravvisa nel momento in cui un soggetto, vantando un credito nei
confronti  di  un suo  debitore  e  non riuscendo a  smobilizzarlo,  ne  affida  la  riscossione  ad un'agenzia  di
recupero  che  ,  attraverso  varie  azioni,  otterrà  il  pagamento della  somma dovuta.  Tali  azioni  si  possono
raggruppare in due fasi: 1) fase stragiudiziale e 2) fase giudiziale. L'avviso epistolare, telefonico, l'esazione
diretta e la messa in mora, sono tutte azioni che rientrano nella fase stragiudiziale e sono volte a trovare un
punto d'incontro con il debitore al fine di ottenere la somma oggetto del debito prima di passare alla ben più
dispendiosa fase giudiziale. Il primo passo è l'avviso epistolare e consiste nell'inviare al debitore un semplice
sollecito  di  pagamento.  Se  l'avviso  epistolare  non  produce  gli  effetti  sperati,  il  debitore  sarà  contattato
telefonicamente dall'agenzia di recupero crediti incaricata e nuovamente sollecitato a onorare il debito. In
seguito l'agente preposto si recherà presso l'abitazione del debitore (esazione diretta) per valutare i motivi del
mancato  pagamento  (mancanza  di  volontà  o  impossibilità  economica)  e  se  riscontrerà  una  volontà  a
collaborare, oltre a quantificare l'eventuale patrimonio del debitore, tenterà di mediare redigendo un piano di
rientro  rateizzato  (parziale  o  totale).  L'ultimo  tentativo  “bonario”  è  la  messa  in  mora,  ossia  una
comunicazione inviata con raccomandata A/R in cui si chiede al debitore la corresponsione della somma
dovuta  (maggiorata  di  interessi  e  sanzioni)  specificando la  data  ultima entro  cui  seguire  il  versamento,
trascorso tale termine si passerà alla fase giudiziale. La fase giudiziale è costituita da una serie di interventi
volti a fornire al creditore un titolo esecutivo utile per intraprendere un recupero coatto del credito rivalendosi
sul  patrimonio del  debitore.  Il  ricorso per  ingiunzione è il  procedimento più breve per  ottenere il  titolo
esecutivo ma è attuabile soltanto se il  credito vantato è documentato (certo), definito nel suo ammontare
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Queste  “acquistano”  il  credito  incagliato  ad  un  prezzo  che  è  proporzionato  alla
presunta esigibilità del medesimo. 
Qualora non si intenda ricorrere a tali strumenti o il credito non venga accettato in
quanto ritenuto totalmente inesigibile, si dovrà necessariamente ricorrere alle vie legali
per tentare di recuperare quanto spettante. 
Tuttavia, in presenza di un credito garantito da cambiale, il creditore ha a disposizione
un'ulteriore possibilità: esperire l'azione di “protesto”179.
Il protesto è un atto pubblico redatto da un notaio, da un ufficiale giudiziario o dal
segretario comunale180 nel quale si accerta solennemente l'avvenuta presentazione di
una cambiale scaduta al debitore ed il conseguente rifiuto di onorarla.
Esso è necessario per procedere al pignoramento ed alla successiva vendita forzata dei
beni  del  debitore,  in  modo  da  dare  la  possibilità  al  creditore  di  potersi  rifare  sul
ricavato. 
Per poter esperire tale azione, nella cambiale non devono però essere inserite clausole
del tipo “senza spese” o “senza protesto” e deve essere stato regolarmente pagato il
bollo del 12 per mille sull'importo della medesima. 
Qualora  neppure  l'atto  di  protesto  -  o  l'azione  legale  -  consegua  i  suoi  effetti,  se
l'insolvenza  del  debitore  è  giudicata  irreversibile,  non  resta  altro  che  stralciare  il
credito, oppure, in caso di presenza di un'assicurazione, richiedere il risarcimento181.
(liquido) e non vincolato (esigibile). Se il creditore ha già un titolo esecutivo, può intimare al debitore il
pagamento  del  debito  entro  10  giorni.  Trascorso  tale  termine,  il  creditore  potrà  richiedere  all'ufficiale
giudiziario il pignoramento dei beni posseduti dal debitore per un importo pari al debito vantato. Laddove ci
sia motivo di credere che il debitore possa  nascondere i beni posseduti per evitarne il pignoramento, l'azione
legale può essere preceduta da un procedimento preventivo volto a vincolare i beni: il sequestro conservativo.
La fase giudiziale è sconsigliata se gli accertamenti patrimoniali svolti in precedenza non riscontrano un
capitale sufficiente a onorare il debito  in quanto, in tal caso le spese legali graverebbero sul creditore. 
179Il  mancato pagamento della cambiale all'atto di  presentazione per l'incasso deve risultare dal  “protesto”,
ovvero da un atto pubblico (redatto da notaio o pubblico ufficiale o ufficiale giudiziario) nel quale si accerta
in forma solenne l'avvenuta presentazione del titolo in tempo utile ed il conseguente rifiuto di pagare. La
cambiale protestata  costituisce titolo esecutivo per  l'ammontare non pagato.  Se il  mancato pagamento  è
parziale, l'azione esecutiva potrà essere esercitata per quella parte della somma portata dalla cambiale e non
pagata. Il portatore del titolo potrà comunque richiedere: l'ammontare non pagato della cambiale; gli interessi
al  tasso legale dal  giorno della  presentazione;  le  spese per  il  protesto  (o equivalenti)  o  altre  spese.  Per
ottenere  il  pagamento  cambiario  si  può  agire  attraverso:  1)  un'azione  cambiaria  diretta  o  un'azione  di
regresso;  2)  un  procedimento  per  ingiunzione;  3)  un  procedimento  di  cognizione;  4)  un'azione  di
arricchimento. 
180Il protesto viene elevato dal segretario comunale in caso di mancanza, anche temporanea, del notaio o di un
ufficiale giudiziario. Questi ultimi, peraltro, per elevare l'atto di protesto, possono avvalersi anche di appositi
delegati.
181Talvolta, l'inesigibilità si manifesta dopo aver trasferito il  credito a terze economie. Al riguardo, occorre
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7.5 Le peculiarità connesse ai crediti in valuta estera.
La gestione dei  crediti  in  valuta  estera  comporta  una  serie  di  riflessioni  peculiari,
connesse essenzialmente al rischio di cambio182.
Al  momento  del  loro  regolamento,  oltre  alle  consuete  problematiche  tipiche  delle
partite creditorie, l'azienda può vedere espandere o contrarsi il capitale circolante in
funzione dell'andamento dei tassi di cambio.
Poiché  tali  fenomeni  possono  avere  un  impatto  non  indifferente  sulla  situazione
patrimoniale, finanziaria e sul risultato economico della combinazione produttiva, è
consigliabile che il management ponga in essere una serie di azioni volte a limitarne
l'incidenza183. 
Numerose sono le misure di fronteggiamento del rischio di cambio. 
Prima di tutto è però necessario attuare, per quanto possibile, un bilanciamento fra i
distinguere se l'azienda ha già ottenuto un anticipo, oppure se l'intermediario deve solo curarne l'incasso. Nel
primo  caso,  qualora  sia  stata  prevista  la  clausola  “pro-solvendo”,  ovvero  con  possibilità  di  rivalsa,
l'intermediario provvederà a riaddebitare quanto anticipato e a restituire il credito insoluto al titolare. Se si
tratta di una cambiale, la restituzione può avvenire dopo aver proceduto, su richiesta del credito, al protesto
del titolo. Nel secondo caso l'intermediario, preso atto dell'inadempimento del debitore, si limita a retrocedere
il credito. Anche in questa circostanza, in presenza di cambiali, può essere prevista l'elevazione dell'atto di
protesto prima della restituzione. 
182Il rischio di cambio è il rischio legato ad una variazione del rapporto di cambio tra due valute, che incide sul
valore di un bene espresso in una valuta estera. Il tasso di cambio è il prezzo a cui una valuta può essere
scambiata con un'altra valuta (per esempio, euro contro dollaro statunitense) nei mercati valutari. Operazioni
di questo tipo espongono gli operatori (siano essi investitori o imprenditori) al rischio di cambio qualora i
flussi di cassa coinvolti in una data transazione vengano convertiti in una valuta straniera. È da notare che il
rischio di cambio dipende dalla valuta in cui sono denominate le transazioni, non dalla nazionalità degli
operatori.  Qualora il  valore della  valuta estera diminuisca rispetto  all'euro nel  periodo di  riferimento (si
registra cioè un deprezzamento), il valore in euro dei flussi di cassa oggetto di trasferimento subisce una
riduzione.  Viceversa,  qualora  il  valore  della  valuta  estera  aumenti  rispetto  all'euro  (ossia  vi  sia  un
apprezzamento), il valore in euro dei flussi di cassa oggetto della transazione aumenterà. Validi strumenti di
copertura contro indesiderate variazioni nei tassi di cambio sono gli strumenti derivati su valute. Ad esempio,
la sottoscrizione di una currency option risponde all'esigenza di coprirsi da variazioni inattese nei tassi di
cambio. Esempio: si supponga che il 2 gennaio la società ABC di nazionalità italiana decida di acquistare (il
2 febbraio) obbligazioni statunitensi per un valore di un milione di dollari da una banca americana. Qualora
la banca statunitense richieda che il pagamento venga effettuato in dollari, l'impresa italiana deve convertire
gli euro in dollari. Il tasso di cambio a pronti dell'euro in dollari in data 2 gennaio è pari a 1,22. Pertanto
l'impresa italiana convertirà i dollari in euro, cioè 1.000.000/1,22 = € 819.672. Un mese dopo la conversione,
il progetto di acquisto delle obbligazioni viene annullato e la società ABC non ha più bisogno dei dollari.
Poiché il tasso di cambio a pronti dei dollari in euro ha subito un deprezzamento (il tasso è pari a 1,23 il 2
febbraio) il valore in euro del milione di dollari è pari a 1.000.000/1,23 = 813.008. Il deprezzamento del
dollaro rispetto all'euro ha causato una perdita all'impresa italiana pari a (819.672 - 813.008) = € 6.664.
183Al riguardo è stato inoltre rilevato che per un'azienda che intrattiene rapporti commerciali con l'estero, una
variazione dei cambi può avere conseguenze molto più vaste dell'effetto immediato sull'importo dei crediti.
Ad esempio, potrebbe risultare danneggiata la posizione concorrenziale della combinazione produttiva sul
piano internazionale. 
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crediti ed i debiti espressi nella medesima valuta, in modo da compensare eventuali
apprezzamenti o deprezzamenti del cambio. 
Tale tecnica, nota come “matching”, si caratterizza, fra l'altro, per non produrre oneri a
carico dell'unità aziendale,  a differenza di  molte delle operazioni di  tutela contro i
rischi di cambio184. 
Ad evidenza, tuttavia, il  matching sarà esperibile solo da grandi aziende operanti in
diversi Paesi e con un elevato potere contrattuale. 
Quando  la  coincidenza  delle  partite  attive  e  passive  non  sarà  ottenibile,  si  dovrà
ricorrere ad apposite tecniche per la gestione dell'esposizione al rischio di cambio. 
Esse possono essere  interne, nel qual caso intendono ottimizzare la programmazione
finanziaria  allo  scopo  di  prevenire  un'esposizione  inefficiente,  ed  esterne,  le  quali
prevedono il  ricorso al  mercato  al  fine  di  assicurare  l'azienda contro le  perdite  su
cambi che le tecniche interne non riescono ad eliminare.
Tra le più diffuse tecniche interne si ricordano:
– effettuare le fatturazioni in moneta di conto (Euro);
– effettuare le fatturazioni in una “valuta forte” o di particolare interesse per il
venditore;
– inserire una “clausola di cambio” nei contratti di compravendita;
– anticipare  o  ritardare  il  pagamento  (cosiddetto  meccanismo  del  “leads  and
lags”);
– effettuare compensazioni di esposizioni;
184Invero, se, insieme alle vendite, vengono effettuati acquisti in valuta, si presenta il medesimo problema con
riferimento  ai  debiti.  Essi  possono  essere  gestiti  separatamente,  attraverso  opportune  metodologie  di
salvaguardia, oppure insieme alle partite a credito. In quest'ultimo caso, occorre considerare la  posizione
netta dell'azienda con riferimento a ciascuna valuta. In altri termini, bisogna esaminare il saldo crediti/debiti
in moneta estera, in modo da capire se le singole posizioni dei cambi risultano favorevoli o sfavorevoli. Ad
esempio, se in contabilità riscontriamo la presenza di crediti e debiti in dollari statunitensi, rispettivamente di
100.000 e 80.000, ed il cambio $/Euro è in rialzo, la posizione netta dell'azienda rispetto a tale valuta sarà
favorevole. Il contrario succede in caso di tasso al ribasso. La situazione esattamente speculare si genera se i
debiti sono superiori ai crediti. In definitiva, a ben guardare, la posizione di favore può essere generata da un
saldo positivo crediti/debiti con un cambio al rialzo, oppure da un saldo negativo di tali partite con un cambio
al ribasso. Per contro, la posizione di sfavore può derivare da un saldo negativo crediti/debiti con un cambio
al rialzo, o da un saldo positivo di queste poste contabili con un cambio al ribasso.  Una tipica operazione di
tutela contro i rischi cambio utilizzata in caso di presenza di crediti e debiti è la stipulazione di appositi
contratti  di  compensazione  delle  posizioni  di  credito  e  debito  in  valuta,  denominati  “domestic  currency
swap”.
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– effettuare interventi sulla gestione del circolante.
Le più comuni tecniche esterne sono invece le seguenti:
– negoziare i cambi a termine;
– ricorrere al mercato finanziario “a pronti”;
– richiedere un “anticipo valutario”;
– cedere i crediti espressi in valuta;
– effettuare “opzioni” su cambi;
– trasferire i rischi di cambio ad una società di assicurazione. 
L'effettuazione delle fatturazioni in moneta di conto.
Se il  venditore  è  in  grado di  imporre  la  fatturazione  della  contrattazione  in  Euro,
nessun problema si pone ai fini delle oscillazioni del cambio. 
Agli  effetti  pratici,  è  come  se  la  compravendita  riguardasse  soggetti  residenti
all'interno dell'Unione Europea.
Si eliminano in questo modo i rischi di cambio ed i relativi oneri di gestione.
In  altri  termini,  attraverso  tale  metodologia,  i  rischi  di  cambio  vengono  trasferiti
all'altro contraente. 
L'effettuazione delle fatturazioni in “valuta forte” o di particolare interesse per il
venditore.
L'alternativa  al  caso  precedente  consiste  nel  cercare  di  fatturare  la  vendita  in  una
valuta  “forte”  rispetto  all'Euro,  ovvero  con  elevate  probabilità  di  apprezzarsi  nei
confronti di quella nazionale.
Oppure,  in  una  valuta  di  cui  il  venditore  ha  bisogno,  magari  per  effettuare  dei
pagamenti. 
In questo modo viene favorita la possibilità di operare il matching.
L'inserimento di una “clausola di cambio” nei contratti di compravendita.
L'inserimento  di  una  “clausola  di  cambio”  all'interno  del  contratto  consente  al
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creditore  di  “ancorare”  il  cambio  della  valuta  estera  in  cui  viene  espressa  la
compravendita ad una moneta ritenuta più stabile.
Superate le aree di  tolleranza stabilite nel contratto entra in funzione tale clausola,
limitando sia la variazione negativa che quella positiva del cambio. 
L'utilizzazione del meccanismo del “leads and lags”.
Tale meccanismo consiste nell'anticipare o nel ritardare volontariamente l'incasso del
credito in valuta. 
Ovviamente, la relativa scelta viene operata in funzione dell'andamento - favorevole o
sfavorevole - dei cambi. 
Nel primo caso tenderà ad anticipare il  pagamento da parte dei  clienti,  mentre nel
secondo cercherà di ritardarlo.
L'effettuazione di compensazioni di esposizioni.
Qualora si stimi che due o più valute legate fra loro da una correlazione negativa -
ovvero  che  all'apprezzamento  di  una  corrisponda  un  deprezzamento  dell'altra  -
l'azienda può accettare esposizioni a lungo termine in entrambe le monete, ottenendo
in tal modo un bilanciamento che tenderà a compensare le variazioni del cambio. 
Ad  evidenza,  tale  tecnica  è  piuttosto  aleatoria,  in  quanto  basata  su  stime  che
coinvolgono anche il lungo periodo.
L'effettuazione di interventi sulla gestione del circolante.
Ai fini di ridurre l'esposizione al rischio di cambio, la combinazione produttiva può
decidere di  modificare alcuni  criteri  di  gestione del  capitale  circolante  utilizzati  in
assenza di crediti in valuta. 
Tali modifiche riguardano essenzialmente le politiche di vendita (e di acquisto) e le
condizioni di pagamento praticate alla clientela.
Ad esempio,  in  casi  si  stimi  una svalutazione della  moneta  nazionale  rispetto  alla
valuta in cui verrà regolata la transazione, il venditore può decidere di anticipare il più
possibile le vendite, mentre se si stima un suo apprezzamento, egli avrà convenienza a
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ritardarle. 
Analogamente, si tenderà ad accordare più ampie dilazioni ai clienti che onereranno i
propri  impegni  in  una  valuta  che  si  pensa  si  apprezzerà,  mentre  si  cercherà  di
restringere il fido da concedere agli importatori che pagano in una moneta tendente a
deprezzarsi. 
La negoziazione di cambi “a termine”.
Fra  le  tecniche esterne,  prima fra  tutte  deve  essere  ricordata  la  stipulazione  di  un
contratto di compravendita a termine di valuta estera. 
Essa è molto efficace per annullare l'incidenza di un'eventuale oscillazione negativa di
cambio. 
In termini elementari,  si  tratta di porre in essere un'operazione finanziaria di segno
opposto rispetto a quella di riferimento. 
Poiché la vendita a credito genererà alla scadenza un'entrata di denaro, è sufficiente
stipulare  un  contratto  di  cessione  alla  medesima  scadenza  della  valuta  estera  (a
termine) in cui verrà regolata la transazione, ad un predeterminato tasso di cambio. 
In pratica, l'operatore venderà la valuta incassata al prezzo prefissato al momento della
stipulazione del contratto di finanziamento, annullando in tal modo le oscillazioni -
negative, ma anche positive - del cambio.
Il ricorso al mercato finanziario “a pronti”.
Il venditore può ricorrere al mercato finanziario “a pronti”185. 
185Il mercato a pronti è il mercato nel quale lo scambio dei prodotti trattati (merci, titoli, valute) avviene con
liquidazione (consegna dei titoli e pagamento del controvalore) immediata (cioè con un differimento di pochi
giorni).  Il  mercato a pronti  è anche denominato mercato spot o mercato cash poiché la liquidazione dei
contratti  di  compravendita negoziati  in ogni giornata è eseguita con un differimento molto breve (pochi
giorni). Il differimento è comunque legato solo a ragioni tecniche (tempo richiesto per portare a termine il
processo di liquidazione); l'acquirente deve disporre del denaro e il venditore deve disporre degli strumenti
negoziati il giorno stesso nel quale lo scambio è effettuato. Essi si contrappongono ai mercati a termine nei
quali, invece, i contratti conclusi dagli operatori prevedono una liquidazione differita nel tempo, anche di
alcuni mesi. In questi mercati inoltre venditore e acquirente possono non disporre degli strumenti negoziati e
del loro (intero) controvalore al momento dello scambio. I sistemi di compensazione e liquidazione possono
prevedere  diverse  modalità  di  liquidazione  a  pronti.  Le  modalità  previste  dal  sistema  italiano,  sono
essenzialmente due e vengono denominate “T + 2” (quando la liquidazione dello scambio avviene il secondo
giorno di borsa aperta successivo a quello di negoziazione) e “T + 3” (quando la liquidazione dello scambio
avviene il terzo giorno di borsa aperta successivo a quello di negoziazione). La liquidazione a “T + 2” è
utilizzata per i  titoli di Stato a breve termine (Buoni Ordinari del Tesoro); per tutti  gli  altri  strumenti la
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In questo caso cercherà di ottenere un finanziamento dello stesso ammontare e con la
medesima scadenza del credito espresso in valuta e, contemporaneamente, di vendere
immediatamente tale valuta sul mercato a pronti.
Al momento della scadenza del credito, utilizzerà il denaro incassato per rimborsare il
finanziamento.
La richiesta di un “anticipo valutario”.
Effetti del tutto analoghi al caso precedente, si producono con la stipulazione di un
contratto per l'ottenimento di un anticipo valutario sull'operazione di esportazione. 
In tale circostanza, il tasso di cambio dell'operazione viene determinato e fissato alla
data di ottenimento dell'anticipo. 
Il  venditore  utilizzerà  poi  il  denaro  incassato  alla  scadenza  per  rimborsare  quanto
ottenuto dalla banca. 
La cessione dei crediti espressi in valuta.
La cessione dei crediti186 espressi in valuta può rappresentare una valida metodologia
liquidazione avviene a “T + 3”. 
186La cessione del  credito trova la sua disciplina negli  articoli  1260 e successivi del  codice civile ed è un
contratto attraverso il quale viene ceduto il diritto di credito di un soggetto ad un terzo, che subentra nella
disponibilità  del  diritto  di  riscossione  nei  confronti  del  debitore  ceduto.  Per  cui  si  ha:  cedente,  cioè  il
creditore che cede il proprio diritto; cessionario, cioè il soggetto terzo verso il quale il credito viene trasferito;
ceduto, cioè il debitore. La cessione del credito può essere a titolo gratuito oppure a titolo oneroso, anche
senza il consenso da parte di un debitore, ad esclusione di crediti strettamente personali o il cui trasferimento
sia espressamente vietato dalla legge. Nella cessione a titolo gratuito, il creditore (cedente) dovrà garantire
l'esistenza o validità del titolo di credito che intende trasferire (art. 1266 c.c); mentre nella cessione a titolo
oneroso, dovrà garantire che altri soggetti, non possano rivendicarne la proprietà mentre l'eventuale garanzia
dell'esistenza del credito, è rimessa alla volontà delle parti, le quali possono anche stabilirne l'assenza. Il
codice civile non prevede l'obbligo in capo al creditore (cedente) di prestare garanzia sull'adempimento del
debitore (ceduto) e tale eventualità è rimessa agli accordi contrattuali. Si parla quindi di cessione pro-soluto
qualora la garanzia non sia prevista, pro-solvendo in caso contrario. È possibile che creditore e debitore,
pattuiscano la non cedibilità del credito tuttavia, laddove tale credito venga ugualmente ceduto, la pattuizione
non è opponibile al terzo (cessionario), salvo che si dia prova che al momento della cessione, egli ne fosse a
conoscenza.  Con  la  cessione  del  credito,  diritti  e  obblighi  preesistenti  vengono  trasferiti  al  cessionario
subentrante,  insieme a privilegi  e garanzie eventualmente pertinenti  col  credito e tutelando il diritto allo
stesso. Stessa cosa vale per i rischi connessi quali l'inesistenza di un credito o l'inadempimento del debitore.
La cessione del credito è un contratto bilaterale ad efficacia reale di cui il codice civile non prevede una
forma  in  particolare.  Si  considera  perfezionato  con  il  solo  consenso  di  creditore  (cedente)  e  terzo
(cessionario),  mentre  non  si  richiede  consenso  alcuno  da  parte  del  debitore  (ceduto),  in  quanto  per
quest'ultimo, nulla cambia nel proprio adempimento, se non per il soggetto verso cui resta obbligato. Purché
il negozio abbia efficacia, è necessaria invece la notifica al terzo (cessionario). Laddove manchi la notifica e
il debitore (ceduto) esegui la prestazione a favore del creditore originario, nessuna responsabilità potrà essere
imputata ad esso. Oltre al consenso di cedente e cessionario, l'art. 1264 definisce necessaria l'accettazione del
debitore  o  la  notificazione  dell'avvenuto  trasferimento  del  titolo,  affinché  questo  possa  liberarsi
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per  liberarsi  dei  rischi  di  cambio,  i  quali  verrebbero  in  questo  modo  trasferiti  ai
cessionari187.
Lo scopo principale dell'operazione è quello del finanziamento - tramite anticipazione
delle somme a credito - e, in subordine, anche quello della tutela contro le oscillazioni
delle valute. 
L'effettuazione di “opzioni” su cambi  188  .
La stipula di un contratto di compravendita a termine di valuta estera è molto efficace
per annullare l'incidenza di un'eventuale oscillazione negativa di cambio. 
In  particolare,  dietro  il  pagamento  di  un  “premio”,  esso  conferisce  il  diritto  di
acquistare  (opzione  “call”)  o  vendere  (opzione  “put”)  una  determinata  quantità  di
dell'obbligazione, eseguendo la prestazione a favore del corretto creditore. 
187Non sempre i contratti di cessioni del credito prevedono anche il trasferimento del rischio di cambio, nel qual
caso occorre una specifica previsione in tal senso.
188Con il termine opzione si intende generalmente un contratto attraverso cui, a una certa data e a un certo
prezzo predefiniti, un soggetto che può essere definito “concedente”si impegna a vendere (o acquistare) un
bene specifico a (o da) un soggetto che si definisce “beneficiario”, il quale ha la facoltà di aderire o meno a
detta offerta. In termini finanziari il bene oggetto della transazione può consistere in titoli, valute, tassi di
interesse  o  merci.  Nella  pratica,  ciò  che  caratterizza  il  contratto  di  opzione  è  il  fatto  che  l'impegno
contrattuale a  vendere o acquistare grava solamente sulla parte che concede l'opzione (il  concedente):  il
beneficiario ha infatti il diritto, ma non l'obbligo, di esercitare l'opzione, decidendo quindi se portare a buon
fine  oppure  no  la  transazione.  Gli  elementi  basilari  di  cui  si  compone  il  contratto  di  opzione  sono
essenzialmente  quattro:  1)  il  prezzo  del  bene  oggetto  di  transazione  (il  cosiddetto  “strike-proce”),
predeterminato al momento della stipula del contratto; 2) la scadenza alla quale la transazione dovrà essere
eseguita, anch'essa predeterminata; 3) l'acquisizione, da parte del beneficiario, della facoltà di acquistare o
vendere il bene oggetto della transazione; 4) il pagamento del premio che conferisce la suddetta facoltà. Dal
raffronto  tra  il  valore  di  mercato  del  bene  al  momento  della  scadenza  dell'opzione  e  lo  strike-price,  il
beneficiario può decidere se abbandonare l'opzione o esercitarla, ritirando la merce e pagando, oltre al prezzo
pattuito, il premio. Le opzioni si dividono in due grandi categorie: call options e put options. Le call options
sono dei contratti in cui l'acquirente acquista, con il pagamento del premio, il diritto, ma non l'obbligo, di
acquistare  un  determinato  bene  a  un  prezzo  specifico.  Le  put  options  sono  invece  dei  contratti  in  cui
l'acquirente acquista, con il pagamento del premio, il diritto, ma non l'obbligo, di vendere un determinato
bene a un prezzo specifico. Sia le opzione call che le opzione put possono essere suddivise in opzioni di tipo
americano ed europeo. Le opzioni di tipo americano danno la possibilità all'acquirente di esercitare il diritto
di acquisto o vendita in ogni momento prima della scadenza definita contrattualmente; nel caso delle opzioni
di tipo europeo, il diritto può invece essere esercitato solo alla scadenza. Il premio dell'opzione, ovvero il
premio che paga il beneficiario dell'opzione per assicurarsi il diritto di acquistare o vendere un determinato
bene, dipende da diversi fattori: il valore del bene correlato, il prezzo definito dalle parti, il periodo di tempo
alla scadenza, l'andamento del mercato e l'andamento dei tassi di interesse. Alla scadenza dell'opzione, essa
potrà essere esercitata al prezzo predefinito contrattualmente, oppure potrà essere abbandonata, in funzione di
una precisa valutazione economica; in particolare, se il prezzo di mercato del bene correlato risulta superiore
allo strike-price, verrà esercitata l'opzione di acquisto, ma non sarà economico esercitare quella di vendita.
Esiste una terminologia specifica per definire la posizione del prezzo di mercato del bene correlato rispetto
allo strike-price, ossia il prezzo concordato dalle parti al momento del contratto. Se il prezzo di mercato del
bene correlato eguaglia lo strike-price si  dice che l'opzione è “as the money”; se il  prezzo di mercato è
superiore allo strike-price, si dice che l'opzione è “in the money”; se il prezzo di mercato è inferiore allo
strike-price, si dice che l'opzione è “out of the money”. 
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valuta estera alla scadenza fissata ad un prezzo pattuito (definito “base” o “strike”)189 .
Si devono considerare i contratti di tipo “put”, ovvero di vendita di valuta.
Nel  momento  della  stipulazione  del  contratto  il  creditore  dovrà  corrispondere  il
relativo premio. 
Il suo pagamento gli consentirà, alla scadenza, di optare per le due seguenti azioni:
– eseguire il contratto in caso di cambio favorevole;
– abbandonare il contratto in caso di cambio sfavorevole.
Se la differenza di cambio è contenuta entro il valore del premio corrisposto, conviene
comunque eseguire il contratto, onde limitare il costo di copertura del relativo rischio.
Il trasferimento dei rischi di cambio ad una società di assicurazione.
Talvolta l'azienda può decidere di “trasferire” il rischio di cambio gravante sui crediti
commerciali in valuta ad una compagnia di assicurazione. 
Provvede pertanto al pagamento di un premio per la specifica copertura190.
È da segnalare un'ulteriore possibilità di comportamento rispetto ai rischi di cambio da
parte dell'azienda. 
Qualora si stimi come ineluttabile il sostenimento di oneri legati al cambio e non si
siano poste in essere operazioni risolutive per il trasferimento dei relativi rischi, per il
rispetto dei principi di prudenza e di competenza economica, al termine dell'esercizio
si  rende  necessario  accantonare  congrue  somme  ad  un  apposito  fondo  rischi,
denominato: “fondo oscillazione cambi”, o “fondo rischi su cambi”. 
La  funzione  del  fondo  è  sia  quella  di  tutelare  la  combinazione  produttiva  contro
oscillazioni dei cambi, sia quella di attribuire alla competenza del periodo eventuali
perdite su cambi che sono relative a vendite effettuate nell'esercizio e,  pertanto,  di
189L'operazione si differenzia dal contratto a termine poiché in quest'ultimo la divisa oggetto di negoziazione
deve  essere  effettivamente  consegnata,  mentre  in  caso  di  opzione,  il  possessore  esercita  il  diritto  alla
riscossione  solo se  il  prezzo base risulta  più favorevole  rispetto  a  quello  che  si  forma sul  mercato alla
scadenza o nel giorno di esercizio dell'opzione stessa. Per completezza, occorre ricordare che esiste anche la
cosiddetta “opzione di tipo americano”, la quale consente di esercitare la scelta entro la data di scadenza,
ovvero già a partire dal primo giorno di stipulazione del contratto. 
190Peraltro,  va segnalato che in  quasi  tutti  i  Paesi  industrializzati  è  presente un'agenzia statale  (in Italia  la
SACE) che, al fine di agevolare le esportazioni, provvede a garantire una copertura assicurativa contro un
serie di rischi, fra cui quelli di cambio. Di norma, tuttavia, tale copertura è limitata a specifiche valute o a
contratti di una certa durata. Altri rischi coperti sono quelli relativi al mancato buon fine del contratto in
conseguenza di eventi di carattere politico o catastrofico o per insolvenza del debitore. 
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competenza del medesimo. 
Non si tratta  di una vera e propria forma di fronteggiamento,  in quanto non viene
attivato alcun effettivo provvedimento di salvaguardia. 
Tale operazione può essere pertanto inquadrata come un intervento contabile interno
di autoassicurazione contro l'eventualità che, al momento della riscossione dei crediti
in valuta, si manifestino delle perdite dovute ad oscillazioni di valore della moneta.  
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PARTE TERZA:
PROFILI DI BILANCIO.
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8. La valutazione del credito commerciale.
La valutazione  dei  crediti  commerciali  ai  fini  del  loro  inserimento  nel  bilancio  di
esercizio è questione delicata e complessa. 
Essi devono essere anzitutto valutati nel rispetto di tre livelli di norme civilistiche, che
procedono dal generale al particolare:
– la “clausola generale” del bilancio (ex art. 2423, 2° comma c.c)191;
– i “principi di redazione” (ex art. 2423-bis c.c)192;
– i “criteri di valutazione” (ex art. 2426 c.c)193.
Inoltre,  occorre  tener  conto  della  prassi  contabile,  ovvero  dei  principi  dettati  dal
Consiglio  Nazionale  dei  Dottori  Commercialisti  e  dal  Consiglio  Nazionale  dei
Ragionieri, ai quali le norme civilistiche, direttamente o indirettamente, rimandano. 
Infine, non deve trascurarsi l'influenza della normativa tributaria (D.P.R 22 dicembre
1986, n. 917, noto anche come TUIR). 
191Essa obbliga a fornire una  rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale e finanziaria
della società e del risultato economico dell'esercizio. In particolare il  secondo comma dell'art.  2423 così
recita: “ Il bilancio deve essere redatto con chiarezza e deve rappresentare in modo veritiero e corretto la
situazione patrimoniale e finanziaria della società e il risultato economico dell'esercizio”.
192In  particolare,  rilevano  i  seguenti  principi  di  redazione:  la  continuazione  dell'attività,  la  prudenza,  la
competenza e la valutazione separata degli elementi eterogenei ricompresi nelle singole voci. Nel dettaglio,
l'art.  2423  bis  stabilisce  che:  1)  la  valutazione  delle  voci  deve  essere  fatta  secondo  prudenza  e  nella
prospettiva della continuazione dell'attività nonché tenendo conto della funzione economica dell'elemento
dell'attivo o del passivo considerato; 2) si possono indicare esclusivamente gli utili  realizzati alla data di
chiusura  dell'esercizio;  3)  si  deve  tener  conto  dei  proventi  e  degli  oneri  di  competenza  dell'esercizio,
indipendentemente dalla data dell'incasso o del pagamento; 4) si si deve tener conto dei rischi e delle perdite
di  competenza  dell'esercizio,  anche se  conosciuti  dopo la  chiusura  di  questo;  5)  gli  elementi  eterogenei
ricompresi nelle singole voci devono essere valutati separatamente; 6) i criteri di valutazione non possono
essere  modificati  da  un  esercizio  all'altro.  FABRIZIO CERBIONI,  LINO CINQUINI,  UGO SOSTERO,
Contabilità e bilancio, seconda edizione, MCGraw-Hill, Milano, 2005, pag. 257.
193Il punto 8 di tale articolo disciplina la stima dei crediti commerciali: “i crediti devono essere iscritti secondo
il valore presumibile di realizzazione”.
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8.1 I crediti commerciali secondo i principi economico-aziendali e la normativa
civilistica. 
Il criterio fondamentale inerente la valutazione dei crediti commerciali è, anzitutto, una
regola di buon senso. 
Infatti, sia secondo il dettato civilistico, che quello dei principi contabili, essi devono
essere  iscritti  al  “valore  di  realizzo  presunto”  (valore  nominale  al  netto  delle
svalutazioni per rischi di insolvenza dei debitori).
Più precisamente, il punto 8) dell'art. 2426 c.c, riguardante i criteri di valutazione dei
crediti,  stabilisce  che  essi  “devono  essere  iscritti  secondo  il  valore  presumibile  di
realizzazione”, mentre i principi contabili stabiliscono che i “crediti vanno esposti in
bilancio al valore di presunto realizzo”194.  
Ciò  posto,  occorre  rilevare  che  il  codice  civile,  una  volta  enunciato  il  principio
generale di valutazione, nulla indica rispetto alle concrete metodologie da adottare. 
Il valutatore deve perciò fare riferimento alla prassi ed ai principi contabili. 
In termini concreti,  per determinare il  valore da attribuire ai crediti commerciali  in
bilancio occorre anzitutto prendere le mosse dal loro valore nominale.
Esso rappresenta, ovviamente, un valore ideale, il quale molto difficilmente si traduce
tale e quale senza subire variazioni. 
Ciò in quanto il  valore  dell'effettivo incasso può risultare diminuito per i  seguenti
motivi:
– perdite di inesigibilità;
– resi e rettifiche di fatturazione;
– sconti e abbuoni;
– interessi non maturati;
– altre cause.
Ferma  restando  la  possibile  incidenza  di  tutti  i  fattori  citati  sul  valore  dei  crediti
194CONSIGLIO  NAZIONALE  DEI  DOTTORI  COMMERCIALISTI  E  CONSIGLIO  NAZIONALE  DEI
RAGIONIERI, Principio Contabile n° 15. I credti. Giugno 2014.
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iscrivibile in bilancio, le  perdite di inesigibilità195 rappresentano senz'altro quello più
importante.
Per  questo  motivo,  la  prassi  contabile  prevede  un  intervento  specifico,  da  attuare
mediante svalutazione del  valore nominale dei crediti  per mezzo dell'accensione di
un'apposita posta correttiva denominata “fondo rischi su crediti” o “fondo svalutazione
crediti”196. 
Tale  fondo  assume  la  natura  mista  di  partita  rettificativa  (se  inteso  come  fondo
svalutazione) e di passività presunta (se considerato come stanziamento a fronte di
rischi per costi e perdite future). 
Il fondo deve essere stanziato se si siano già manifestate perdite per inesigibilità e se si
tema che in futuro si verifichino insolvenze; quindi esso è unico sia per le perdite già
manifestate, sia per quelle solamente temute. 
Il fondo verrà poi utilizzato nel momento in cui la perdita sia da ritenersi definitiva. 
A fronte della costituzione del fondo in questione viene inserito nel conto economico
uno  specifico  accantonamento  pari  al  valore  delle  perdite  presunte,  la  cui
determinazione risulta di solito alquanto complessa ed aleatoria197.
195Bisogna capire se il credito è esigibile o inesigibile e, in quest'ultimo caso, analizzare e individuare il tipo di
inesigibilità. Occorre accertare, cioè, se si tratta di inesigibilità sicura e specifica ovvero generica e probabile.
Nel caso di inesigibilità sicura e specifica, l'azienda non riuscirà a soddisfare il diritto di credito, perciò tale
elemento attivo dovrà essere stralciato dal capitale. Accertata l'inesigibilità certa, il valutatore deve anche
individuare e  valutare il  rischio di  inesigibilità  che grava sull'intera massa dei  crediti  rimanenti.  In  altre
parole, si deve tener presente che anche in relazione agli altri crediti vi può essere il rischio di inesigibilità. In
questo caso, l'inesigibilità è generica, in quanto riguarda l'insieme dei crediti, e probabile, poiché si riferisce a
possibili  inesigibilità  future.  In  applicazione  del  principio  di  prudenza,  le  perdite  presunte,  pur  avendo
manifestazione futura, devono essere rilevate nel momento in cui viene effettuata la valutazione, poiché già
allora sussiste il rischio di inesigibilità. Gli elementi logici da prendere in considerazione per determinare il
valore  dell'inesigibilità  probabile  dei  crediti  sono:  il  tipo  di  mercato  in  cui  l'azienda  opera;  la  fase  del
mercato, poiché se il mercato vive una fase espansiva è probabilmente più facile riscuotere i crediti verso i
clienti; il tipo di clienti con cui si tratta. ENRICO GONNELLA, Il fenomeno azienda. Elementi costitutivi e
condizioni di funzionamento, Franco Angeli, Milano, 2006, pag. 125.
196Può accadere che alcuni clienti si trovino in serie difficoltà e sia in dubbio l'incasso parziale o totale di un
credito. Tale fatto, per il  principio della prudenza e della competenza economica, deve essere rilevato in
contabilità. Non è corretto, proprio per l'incertezza che regna, stralciare il credito. Si ricorre per questo a due
conti finanziari accesi alle rettifiche di Crediti e come tali funzionanti in AVERE: 1) Fondo svalutazione
crediti, che accoglie, nella sezione avere, la quota parte di crediti, nei confronti di clienti ben individuati, che
si pensa di non potere incassare oppure 2) Fondo rischi su crediti, che accoglie, nella sezione avere, la quota
parte di crediti, nei confronti di clienti generici e non individuati, che si pensa di non potere incassare. 
197La misura dell'accantonamento può derivare o da una stima forfetaria (determinata percentuale sulle vendite
o sui crediti) o da una procedura più dettagliata che prevede un'analisi dei singoli crediti per determinare le
perdite  di  inesigibilità  già  manifestatesi,  la  stima  delle  ulteriori  perdite  presumibili,  la  valutazione
dell'andamento degli indici di anzianità dei crediti scaduti rispetto a quelli degli esercizi precedenti, l'analisi
delle condizioni economiche generali, di settore e di rischio paese. Le due procedure sono alternative. In
entrambi i casi, il documento n° 15 segnala l'importanza di tenere un'aggiornata lista di anzianità dei crediti
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Una tale difficoltà scaturisce dal fatto che in azienda si ha soltanto la percezione di
elementi difficilmente conoscibili alla chiusura dell'esercizio, per cui si è costretti a
ricorrere ad astrazioni e congetture, la cui fondatezza è verificabile esclusivamente ex
post198.
Naturalmente, la sovrastima o la sottovalutazione di tale quota di costo, espressione
dell'aliquota di perdita temuta, incide sulla determinazione dell'utile dell'esercizio e, di
riflesso, sulla consistenza contabile del patrimonio aziendale. 
Gli  amministratori  devono,  quindi,  svolgere  un'accurata  analisi  del  rischio  di
insolvenza gravante sui crediti, da considerare singolarmente e nel loro complesso, per
definire il valore più attendibile da iscrivere in bilancio.
Tale operazione richiede l'attenta considerazione “di particolari situazioni d'impresa e
di generali o particolari condizioni di mercato”199, delle doti di moralità, delle abitudini
e delle condizioni economiche dei debitori. 
Devono essere attentamente valutate anche le garanzie fornite a supporto200. 
Inoltre, occorre individuare eventuali crisi che possono interessare i relativi settori di
attività o zone di vendita. 
Ciò posto,  secondo i  principi  contabili,  allo  scopo di  stanziare  un adeguato  fondo
svalutazione, si deve procedere come segue: 
– analizzare  i  singoli  crediti  e  le  correlative  perdite  presunte  per  ciascuna
situazione di inesigibilità già manifestatasi;
– stimare le ulteriori perdite presunte in base all'esperienza e ad ogni ulteriore
elemento utile;
scaduti, in base alla quale le aziende sono solite graduare il rischio di inesigibilità. L'accantonamento per
rischi di inesigibilità dei crediti va iscritto nella voce B.10.d) “svalutazioni dei crediti compresi nell'attivo
circolante e delle attività liquide”  del conto economico. Per quanto riguarda invece il fondo svalutazione,
esso deve essere portato a deduzione diretta del valore dei crediti a cui si riferisce. La perdita su crediti non
coperta  dal  fondo  che  viene  quindi  rilevata  come costo  va  inserita  nella  voce  B.14  se  riguarda  crediti
compresi nell'attivo circolante o nella voce D.19.b se riguarda crediti immobilizzati. L'eventuale eccedenza
del fondo svalutazione che non ha più senso di esistere, va contabilizzata come ricavo nella voce A.5 del
conto economico. ALBERTO QUAGLI, Bilancio di esercizio e principi contabili, Giappichelli, Torino, 2006,
pag. 194-195.
198ALFONSO DI CARLO, I crediti di funzionamento nel bilancio di esercizio delle imprese, Cedam, Padova,
1987, pag. 54.
199PIETRO ONIDA, Il bilancio di esercizio nelle imprese. Significato economico del bilancio. Problemi di 
valutazione, quarta edizione, Giuffrè, Milano, 1951, pag. 139.
200Sotto questo profilo è fondamentale distinguere i crediti  garantiti dai crediti  chirografari. Ad evidenza, i
primi forniscono maggiori garanzie di solvibilità.
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– valutare l'andamento degli  indici  di  “anzianità” globale dei  crediti  rispetto a
quelli degli esercizi precedenti;
– tener  conto  delle  condizioni  economiche  generali,  di  settore  e  di  “rischio
paese”201.
Ad  integrazione  o  in  sostituzione  del  suddetto  procedimento,  in  determinate
circostanze, si  suggerisce la possibilità di stimare le  perdite presunte per mezzo di
formule più pratiche (utilizzo di percentuali) che dovrebbero però essere sottoposte a
verifica periodica. 
Si tratta di procedimenti sintetici per la valutazione globale dei crediti . 
I  più  comuni  prevedono  l'utilizzo  di  percentuali  presunte  di  svalutazione,  oppure
calcolate in funzione di dati storici (quali il confronto fra le perdite su crediti subite nel
periodo  e  le  vendite  effettuate  nel  medesimo)  oppure,  ancora,  l'applicazione  di
percentuali diverse in funzione dell'età dei crediti202.
Ad ogni buon conto, il metodo migliore è quello prospettico, ovvero quello che, sulla
base  della  conoscenza  passata,  tenta  di  stabilire  ciò  che  ragionevolmente  potrà
accadere. 
Pertanto, partendo dalla esperienza maturata, si cerca di individuare una appropriata
percentuale  di  svalutazione,  dopo aver  escluso  i  componenti  di  natura  occasionale
(quindi non riproducibili)  e aver cercato di  prendere in considerazione le eventuali
condizioni prospettiche connesse ai crediti in atto. 
Per  la  determinazione  del  valore  “di  presunto  realizzo”,  si  deve  poi  considerare
201Nel compiere la stima devono essere considerate anche le poste creditorie cedute a terzi, ma soggette al
rischio  di  regresso.  CONSIGLIO  NAZIONALE  DEI  DOTTORI  COMMERCIALISTI  E  CONSIGLIO
NAZIONALE DEI RAGIONIERI, Principio contabile n° 15. I crediti. Giugno 2014. Di Carlo suggerisce di
suddividere i crediti nelle seguenti categorie: esigibili, dubbi, non esigibili. Ciò al fine di favorire la corretta
determinazione del reddito di esercizio. Invero, mentre i crediti esigibili non devono essere affatto svalutati,
quindi non incidono sul reddito di periodo, quelli inesigibili dovrebbero essere invece integralmente svalutati.
Agendo contrariamente, infatti, si rinvierebbe agli esercizi futuri una perdita di pertinenza del periodo, con
grave violazione dei principi di prudenza e competenza. Per quanto riguarda i crediti dubbi, una sorta di
categoria intermedia, occorrerà procedere ad una stima del grado di realizzabilità. ALFONSO DI CARLO, I
crediti di funzionamento nel bilancio di esercizio delle imprese, Cedam, Padova, 1987, pag. 60 e seguenti.
202Va però segnalato che di più agevole applicazione può apparire il primo metodo proposto; più macchinoso e
senza vantaggi, anzi non privo di inconvenienti, si manifesta il secondo; quanto al terzo, che risulta un ibrido
tra la valutazione diretta e quella globale, con unica percentuale, si può subito notare come non elimini, o
almeno non elimini del tutto, la necessità di indagare sui singoli crediti che è proprio ciò che si vuole, o si
deve, evitare allorché si ricorre alla valutazione globale. ALFONSO DI CARLO, I crediti di funzionamento
nel bilancio di esercizio delle imprese, Cedam, Padova, 1987, pag. 66.
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l'eventuale incidenza degli ulteriori elementi rettificativi, ed in particolare:
– resi e rettifiche di fatturazione;
– sconti ed abbuoni;
– interessi non maturati;
– altre cause di minor realizzo. 
La  possibilità  che,  dopo  la  chiusura  dell'esercizio,  si  manifestino  restituzioni  di
prodotti  da  parte  dei  clienti,  dovrebbe  suggerire  un  congruo  stanziamento  atto  a
fronteggiare tale eventualità. 
I  motivi  che  possono  condurre  ad  una  tale  eventualità  sono  numerosi,  ma
sostanzialmente riconducibili  a differenze quantitative o qualitative relativamente ai
prodotti consegnati, nonché a ritardi di consegna, ad errori di conteggi o ad altri fattori
fisiologici, che, proprio perché ricorrenti nell'ambito delle compravendite, è abbastanza
semplice stimare e prevedere. 
Analogamente,  deve  essere  valutata  la  possibilità  di  un  minor  incasso  dovuto  alla
concessione  di  sconti  o  abbuoni,  di  norma  per  il  pagamento  anticipato,  o
all'applicazione di rettifiche di vario tipo del valore sottoposto a fatturazione. 
Anche la considerazione degli interessi non maturati o “impliciti”203 assume rilevanza
per  la  valutazione  dei  crediti  commerciali,  in  particolare  per  quelli  a  medio/lungo
termine. 
Si pone il problema di determinare il tasso di interesse ed il periodo di tempo, al fine
dell'attualizzazione  dei  crediti  stessi,  con  la  possibilità  per  gli  amministratori  di
formulare giudizi e valutazioni più o meno discrezionali. 
Dal punto di vista metodologico, il loro valore dovrebbe venire rettificato sulla base
del  principio  della  competenza,  attraverso  l'iscrizione  degli  interessi  da  differire
temporalmente all'interno dei “risconti passivi”204.
203Sono interessi espliciti  quegli interessi palesemente pattuiti tra le parti: ad esempio l'interesse su un mutuo
ricevuto da una banca, l'interesse espressamente concordato tra l'impresa e un fornitore per l'ottenimento di
una forma di pagamento particolarmente dilazionata, e così via. Sono, invece, interessi impliciti, gli interessi
pagati,  di  fatto, per l'ottenimento di  un finanziamento, ma non espressamente concordati  tra le parti.  Un
esempio tipico di interesse implicito è costituito dal maggior prezzo pagato ad un fornitore per l'acquisto di
una merce al fine di ottenere una dilazione di pagamento. Ma sono interessi impliciti anche quelli compresi
nel finanziamento ottenuto attraverso il TFR. 
204Il risconto è una quota di costo o di ricavo non ancora maturata, ma che ha già avuto la sua manifestazione
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Tale attualizzazione consente di determinare in modo “corretto” il risultato economico
ed il relativo patrimonio di periodo. 
Nell'attribuzione del valore possono incidere ulteriori cause di minor realizzo legate,
ad esempio, al sostenimento di spese in sede di riscossione di alcune particolari classi
di crediti, le quali devono essere opportunamente previste. 
Talvolta, inoltre, un minore realizzo può derivare da contestazioni sorte fra compratore
e  venditore  in  materia  di  inadempienza  contrattuale,  di  vizi  occulti  e  di  garanzie
accordate. 
Infine, i  crediti espressi in valuta possono originare un minor realizzo, rappresentato
da eventuali differenze negative di cambio. Conseguentemente, deve essere tenuta in
debita considerazione anche l'eventuale problematica relativa al rischio di cambio.
finanziaria.  I  risconti  fanno parte  delle  scritture  di  rettifica.  Sono componenti  di  reddito  che  sono stati
misurati  da  variazioni  finanziarie,  ma che  non sono in  tutto  o  in  parte  di  competenza  dell'esercizio  in
chiusura. I risconti possono essere definiti “valori economici” che, mentre rinviano al futuro il componente di
reddito non di competenza, effettuano una “rettifica diretta” nel conto acceso al costo o ricavo nel quale il
componente era stato registrato in contabilità generale. I risconti possono essere attivi o passivi: i primi sono
dei costi sospesi da rinviare ai futuri esercizi; i secondi sono dei ricavi sospesi da rinviare ai futuri esercizi.
Nel dettaglio, si parla di risconti attivi nel caso di un costo già sostenuto, ma da stornare in parte, in quanto
parzialmente  di  competenza  dell'esercizio  successivo  (esempio:  affitti  e  premi  assicurativi  pagati
anticipatamente); mentre si avranno dei risconti passivi nel caso di un ricavo già conseguito, ma parzialmente
o totalmente di competenza dell'esercizio successivo (esempio: interessi attivi percepiti anticipatamente). Per
loro  natura,  i  risconti  vengono  rilevati  esclusivamente  a  fine  esercizio  e  per  questo  nella  pratica
ragionieristica vengono concettualmente compresi nelle cosiddette “operazioni di integrazione e di rettifica”
che precedono la chiusura dei conti e la rilevazione del risultato economico. 
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8.2 L'attualizzazione dei crediti commerciali ad interesse implicito “non congruo”
o privi di interesse. 
Strettamente connesso alla determinazione del  valore di presumibile realizzazione è
l'individuazione del momento in cui si ritiene avverrà il concreto incasso del credito. 
Non risulta corretto indicare nel medesimo modo crediti con scadenze fra loro molto
diverse, nonché i crediti per i quali sia prevista la corresponsione di interessi espliciti
rispetto a quelli privi di tale caratteristica. 
Va segnalato  che  sia  la  normativa  civilistica  che quella  fiscale  nulla  prevedono al
riguardo. 
Tuttavia,  è  ritenuto  da  tutti  opportuno  considerare  la  questione  alla  luce  del
fondamentale  principio  di  competenza  economica205,  previsto  dall'art.  2423-bis  del
codice civile. 
È  pressoché  consolidata  la  prassi  di  convenire  un  importo  globale  dei  crediti  di
fornitura dovuto a scadenza che sia comprensivo, appunto, di  interessi impliciti  sulle
relative dilazioni. 
Questa prassi, inizialmente molto diffusa per i crediti commerciali a breve scadenza, si
è successivamente estesa anche a quelli caratterizzati da dilazioni pluriennali.
Ed  è  con  riferimento  a  questo  tipo  di  crediti  che  la  questione  assume  una  certa
importanza,  dato  il  tempo  lungo di  riferimento,  il  quale  incide,  direttamente  ed
indirettamente, sulle variabili patrimoniali ed economiche. 
Tali interessi possono essere “congrui”, ovvero in linea con il mercato, oppure “non
congrui”,  cioè con tassi  al di  sotto di  tale livello.  È inoltre possibile riscontrare la
205Questo principio contempla la necessità di iscrizione , nel conto economico, di costi e ricavi che siano fra
loro correlativi, cioè riferiti ad un'unica entità, la produzione dell'esercizio. Sta scritto cioè che: “ si deve
tenere conto dei proventi e degli oneri di competenza dell'esercizio, indipendentemente dalla data dell'incasso
o del pagamento”. Più nel dettaglio: sappiamo che, durante l'esercizio, le operazioni di gestione vengono
inserite in contabilità generale in base al principio della manifestazione numeraria. In altre parole, i costi
vengono  inseriti  quando  si  manifesta  la  variazione  numeraria  passiva,  di  cassa  o  di  debito;  i  ricavi,
analogamente, vengono inseriti quando si manifesta la variazione numeraria attiva, di cassa o di credito. In
sede di compilazione del bilancio, invece, il principio anzidetto lascia il posto al principio della competenza
economica, cioè: i costi di competenza dell'esercizio sono quelli relativi ai fattori utilizzati per la produzione
dell'esercizio;  i  ricavi  di  competenza  dell'esercizio  sono  quelli  relativi  alla  produzione  dell'esercizio.  In
questo caso i costi ed i ricavi sono correlativi, cioè attinenti alla medesima produzione. Soltanto così possono
essere confrontati  per  mettere in evidenza il  reddito dell'esercizio.  CARLO CARAMIELLO,  Ragioneria
generale ed applicata, volume 2, Mursia, Milano, ultima edizione, pag. 14-16.
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presenza di crediti privi di interesse. 
I principi contabili nazionali hanno preso espressamente in considerazione i due ultimi
casi citati (crediti con interessi impliciti non congrui e crediti infruttiferi) data la loro
incidenza  sulla  corretta  rappresentazione  patrimoniale  e  sul  risultato  economico
dell'esercizio206. 
Di seguito verranno illustrate le diverse problematiche coinvolte. 
In termini generali, il principio contabile n° 15 afferma che gli interessi non maturati
inclusi  nel  valore  dei  crediti  non  rappresentano  ancora  un'attività  patrimoniale  e
pertanto devono essere riscontati207. 
Ad analoga conclusione si  deve giungere qualora l'importo degli interessi sia  al di
sotto di quello di mercato, per la relativa quota. 
Al riguardo, possono presentarsi, con riferimento ai crediti  a lunga scadenza, le tre
seguenti situazioni:
– i  crediti  sono  originati  da  ricavi  chiaramente  scindibili,  in  funzione  delle
condizioni contrattuali stabilite dalle parti, tra prezzo di vendita ed interessi per
dilazione di pagamento;
– i  crediti presentano un interesse non esplicitato, sebbene vi siano i motivi per
ritenere che contengano una componente di interessi implicita, anche se non è
stata puntualmente stabilita o evidenziata dal contratto;
– i  crediti  presentano interessi  espliciti  ma di  importo  notevolmente  inferiore
206Nel caso in cui il valore dei crediti sia comprensivo anche degli interessi non ancora maturati, la quota di tali
interessi non di competenza dell'esercizio deve essere riscontata. . Qualora vi siano dei crediti con scadenza
non prossima, si rende necessario attualizzare il credito. Vi possono essere tre diversi casi: 1) crediti con
interessi  chiaramente scindibili;  2) crediti con interessi non esplicitati;  3) crediti con interessi espliciti  in
misura notevolmente inferiore a quello appropriato o senza interessi. Nel primo caso la parte “interessi” del
credito è chiaramente individuabile grazie alle condizioni contrattuali pattuite tra le parti; in tal caso occorre:
scorporare la quota interessi dal ricavo di vendita e ripartire la quota interessi negli esercizi di competenza
mediante rilevazione di risconti passivi. Nel secondo caso si procede alla stessa operazione attualizzando il
credito mediante utilizzo del tasso che in astratto le parti avrebbero negoziato in operazioni similari e con
condizioni  comparabili.  Infine  nel  terzo caso occorre  rideterminare  gli  interessi  espliciti  attualizzando il
credito (comprensivo degli  interessi  espliciti)  ad un tasso che in astratto le parti  avrebbero negoziato in
operazioni similari e con condizioni comparabili. 
207Già il Besta rilevava che “il montare di una cambiale, cioè la somma che in virtù sua può esigersi, comprende
in sé, non solamente i contanti forniti, o il valore dei beni ceduti o dei crediti trasmessi o rinnovati nel punto
della creazione o dell'acquisto di essa, ma ancora gli interessi fino alla sua scadenza. Il valore matematico,
riferito a un istante antecedente alla scadenza, si trova sceverando da quel montare gli interessi non ancora
maturati,  ossia  scontandolo per il  tempo che rimane a decorrere”.  FABIO BESTA,  La ragioneria, parte
prima, Ragioneria generale, volume I, seconda edizione, Vallardi, Milano, 1922, pag. 384-385.
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rispetto a quanto dovrebbe ritenersi appropriato.
Ad evidenza, nel primo caso non vi è necessità di alcun intervento di attualizzazione. 
In  questa  circostanza,  infatti,  gli  interessi  sono previsti  e  risultano congrui,  quindi
l'unico problema che si pone consiste nell'attribuirli correttamente alla competenza del
periodo o dei periodi successivi, in funzione della scadenza del credito. 
Al  contrario,  i  crediti  con  interesse  non  esplicitato  o  non  congruo  devono  essere
sottoposti ad un opportuno procedimento di attualizzazione. 
Ciò comporta, peraltro, dei riflessi contabili non indifferenti: in particolare, l'iscrizione
degli  interessi  a  riduzione  dei  ricavi  che  hanno  originato  il  relativo  credito  e,  in
contropartita, la registrazione dei medesimi fra i risconti passivi208 .
Dal  punto  di  vista  metodologico,  l'operazione  di  attualizzazione  -  scorporo
dell'interesse - rende necessaria l'identificazione delle seguenti variabili:
– i crediti da attualizzare,
– il tasso di interesse da impiegare;
– il periodo di attualizzazione.
Per quanto riguarda il primo punto (i crediti da attualizzare) il principio contabile n°
15,  dopo  aver  ribadito  la  necessità  di  intervenire  su  quelli  che  non  comportano
interessi  o che comportano interessi  irragionevolmente bassi,  riporta alcuni  casi  di
esclusione.
In particolare, vengono esclusi dall'operazione di attualizzazione i seguenti:
– i crediti originati nel corso della gestione normale per i quali è previsto l'incasso
entro l'esercizio successivo, in virtù della loro breve scadenza209;
208Contabilmente, i crediti dovranno continuare ad essere iscritti nello stato patrimoniale al valore nominale e la
differenza dovuta al processo di attualizzazione verrà inserita fra i risconti passivi, con contropartita le voci
del conto economico in cui sono inseriti i ricavi che hanno originato tali crediti. Il risconto verrà poi ripartito
negli esercizi successivi, in funzione della durata del credito attualizzato mediante l'imputazione della quota
relativa fra i “proventi finanziari” del conto economico. 
209Secondo la dottrina economico-aziendale, il motivo dell'esclusione dall'attualizzazione dei crediti a breve
termine avrebbe carattere puramente convenzionale,  in quanto le  necessità  di  attualizzazione dovrebbero
essere operanti verso tutte le categorie di crediti in essere alla data del bilancio, indipendentemente dalla loro
scadenza.  Secondo  alcuni  l'esclusione  potrebbe  essere  giustificata  dalla  scarsa  rilevanza,  dato  il  tempo
limitato del calcolo, sul reddito e sul patrimonio dell'esercizio. Ma anche questa posizione presta il fianco a
critiche, in quanto non può essere verificata e dimostrata in tutte le situazioni e, sopratutto, se ciò può valere
per singoli crediti, potrebbe non risultare corretto per il loro insieme. Un'ulteriore giustificazione, senz'altro
più coerente, è rappresentata dal fatto che l'attualizzazione si rende necessaria anche nei confronti dei debiti
di regolamento a breve con interesse implicito o non congruo, comportando una rettifica di segno contrario a
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– gli  acconti  ed in  generale  gli  ammontari  che  non richiedono restituzione  in
futuro, in quanto verranno assorbiti a fronte del regolamento del prezzo dei beni
acquistati210;
– i crediti con tasso di interesse basso, giustificato dalla presenza di specifiche
garanzie da parte di terzi o di norme di legge o perché l'interesse attivo non è
tassabile al percipiente211;
– gli ammontari che rappresentano garanzie o cauzioni fornite alla controparte
(quali  depositi,  parte  di  un  credito  che  verrà  incassato  alla  scandenza  del
periodo di garanzia)212.
Qualora  di  decidesse  di  non procedere  all'attualizzazione  del  credito  occorrerebbe,
coerentemente, segnalare tale eventualità all'interno della nota integrativa.
Per  quanto  concerne  il  secondo  punto  (il  tasso  di  interesse)  bisogna  ovviamente
ricorrere ad un tasso ragionevole, il quale dovrebbe, in linea di principio, coincidere
con un tasso di interesse di mercato ritenuto appropriato in funzione del tempo della
dilazione. 
Qualora non sia possibile individuarlo, a causa di carenza o insufficienza del mercato,
deve essere scelto, in subordine, un tasso realistico, che tenga conto del costo relativo
all'approvvigionamento di  fondi esterni  per il  finanziamento della gestione tipica o
caratteristica  dell'azienda,  quali  quelli  gravanti  sugli  scoperti  di  conto  corrente
bancario213.
quella relativa ai debiti. Data la normale contrapposizione di crediti e debiti di fornitura a breve nei bilanci di
esercizio, il problema tende pertanto a ridimensionarsi notevolmente a causa delle connesse compensazioni.
ANTONIO OTTAVI,  La valutazione dei crediti non brevi a interesse implicito nei bilanci d'esercizio delle
imprese, in “Rivista dei Dottori Commercialisti”, 1984, pag. 594-595. 
210In questa circostanza la motivazione dell'esclusione deve essere ricercata nel fatto che la loro iscrizione non
ha contropartita in un accredito al conto economico: di conseguenza, anche qualora, la relativa pattuizione
incida sull'entità del  prezzo, per  essi  non si  pone alcun problema di  riparto di  interessi  impliciti  fra più
esercizi. ANTONIO OTTAVI, La valutazione dei crediti non brevi a interesse implicito nei bilanci d'esercizio
delle imprese, in “Rivista dei Dottori Commercialisti”, 1984, pag. 600. 
211In questo caso, l'esclusione può essere motivata dal fatto che la presenza di quelle particolari circostanze
giustificano le specifiche condizioni di tasso. 
212Anche  in  quest'ultima  circostanza,  l'esclusione  è  giustificata  dal  fatto  che  la  loro  iscrizione  non  ha
contropartita nel conto economico.
213Sono quindi esclusi i tassi connessi ai prestiti per il finanziamento delle immobilizzazioni tecniche. Tuttavia,
se l'azienda vende a dilazione finanziaria  la propria produzione mediante ricorso al  credito esterno, può
essere ritenuto ragionevole impiegare un tasso di interesse che rappresenti il  costo medio dei finanziamenti
utilizzati  per  finanziare  la  produzione.  In  questo  caso  devono  essere  comunque  esclusi  eventuali
finanziamenti a tassi agevolati ottenuti per la costruzione o il rinnovamento di immobilizzazioni.
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Infine, con riferimento al terzo punto (il periodo di attualizzazione) si rileva anzitutto
la necessità di considerare la data dell'operazione ed il relativo tempo della dilazione di
pagamento. 
In altri termini, il punto di riferimento è l'originaria durata del credito. 
Questo, almeno, in linea di principio. 
Tuttavia, qualora si venga a disporre di maggiori informazioni, le quali consentano di
conoscere una modifica della scadenza temporale originariamente pattuita, dovrebbe
tenersene opportunamente conto. 
Proprio  in  questo  senso,  peraltro,  si  esprime il  principio  contabile  n°  15,  il  quale
include nel descritto processo di attualizzazione quei crediti originariamente a breve
scadenza - che in precedenza aveva escluso - qualora al momento della stipulazione
del contratto si  abbiano indicazioni incontrovertibili  ed oggettivamente dimostrabili
che tali crediti verranno incassati in un tempo marcatamente superiore all'anno. 
Sempre in questo contesto, il citato principio segnala un'ulteriore esigenza, indotta da
un cambiamento sostanziale dei termini di pagamento. 
Al riguardo asserisce infatti  che se un credito incassabile originariamente entro un
anno viene trasformato in un credito a lungo termine, la differenza tra il valore del
credito iscritto in bilancio ed il valore attuale dei futuri pagamenti da ricevere secondo
i nuovi accordi deve essere riconosciuta come perdita.
Queste ultime considerazioni hanno però perso importanza con l'entrata in vigore del
D.Lgs. n.  231/2002, il  quale,  a partire dai contratti  conclusi dall'8 agosto 2002, ha
introdotto l'obbligatorietà dell'addebito degli interessi di mora sui ritardi di pagamento.
Si deve riflettere, infine, sui riflessi fiscali indotti dall'operazione di attualizzazione.
In merito la normativa tributaria nulla dispone: quindi non è consentito (fiscalmente)
attualizzare i crediti privi di interesse o con un interesse non congruo.
Si tratta, d'altronde, di una posizione condivisibile, in quanto, se ciò fosse ammesso,
provocherebbe un'alterazione del reddito imponibile di più esercizi.
Anzitutto una riduzione di quello in cui viene effettuata l'attualizzazione, per effetto
dello scorporo degli interessi, mentre negli esercizi successivi, fino ad esaurimento,
verrebbe recuperata materia imponibile mediante l'inserimento a conto economico di
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quote di ricavo fra i proventi finanziari.
Ad evidenza, in tal modo si rinvierebbero al futuro ricavi, posticipandone la relativa
tassazione, il che non è accettabile in virtù del principio imposto dall'art. 75, primo
comma,  del  TUIR,  il  quale,  per  la  deducibilità  dei  costi  non  esplicitamente
regolamentati, richiede la loro determinabilità in maniera obiettiva.
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8.3 I crediti commerciali in valuta estera.
I crediti commerciali devono essere iscritti in bilancio al presunto valore di realizzo, il
che  significa  considerare  il  loro  valore  nominale  e  rettificarlo  per  le  ragioni
ampiamente descritte in precedenza. 
Tuttavia,  se  il  relativo  credito  è  espresso  in  moneta  non  di  conto,  si  presenta  un
ulteriore elemento che incide su tale valore presunto di realizzazione, che deve essere
preso in debita considerazione. 
Prima di approfondire l'argomento è però necessario effettuare una puntualizzazione. 
I crediti espressi in valuta estera comportano, per il redattore del bilancio, tre ordini di
problemi, fra loro intimamente connessi:
– la  scelta  del  tasso  di  cambio  da  utilizzare  all'atto  della  rilevazione
dell'operazione di vendita;
– la scelta del tasso di cambio da utilizzare all'atto della  valutazione dei relativi
crediti ai fini della redazione del bilancio di esercizio;
– il  trattamento  delle  eventuali  differenze risultanti  fra  i  valori  contabilizzati
durante l'esercizio e quelli derivanti dalla valutazione di fine periodo.
La prima questione è senz'altro di più agevole soluzione. 
Di norma, alle vendite all'estero si applicano i valori della moneta di conto al tasso di
cambio registrato sui mercati alla data in cui esse hanno avuto luogo214.
In questo senso, risolutiva è la disposizione introdotta con il D.Lgs. n. 6/2003, in virtù
del quale, l'art. 2425 bis, secondo comma215, dal 1 gennaio 2004, contiene proprio la
disposizione  che  prevede  che  i  ricavi  e  i  proventi,  i  costi  e  gli  oneri  relativi  ad
operazioni  in  valuta  debbano essere  determinati  al  cambio  corrente  alla  data  nella
quale la relativa operazione è stata compiuta. 
Anche  la  questione  inerente  la  scelta  del  tasso  di  cambio  da  utilizzare  per  la
214Un'eccezione a questo criterio, generalmente accettato, si può avere nel caso in cui l'azienda, a fronte di
un'operazione in valuta, ponga in essere dei contratti di copertura del rischio di cambio. In questo caso, le
poste espresse in valuta estera, specialmente se di breve termine, possono essere convertite in moneta di
conto direttamente al cambio risultante dal contratto di copertura del rischio.
215Nel dettaglio, l'art. 2425 bis, secondo comma, così recita: “I ricavi e i proventi, i costi e gli oneri relativi ad
operazioni in valuta devono essere determinati al cambio corrente alla data nella quale la relativa operazione
è compiuta”. 
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valutazione dei crediti a fine periodo parrebbe, in linea teorica, di agevole soluzione:
occorre infatti procedere alla conversione in moneta di conto delle partite interessate
applicando un certo rapporto di cambio. 
Tuttavia,  tale  conversione  comporta  numerosi  problemi  di  carattere  operativo  e
normativo. 
Anzitutto, da un punto di vista tecnico, la scelta del cambio più opportuno non è affatto
semplice. 
Invero, il cambio del giorno coincidente con la data di chiusura del bilancio, a prima
vista ineccepibile,  potrebbe risultare meno significativo di  un cambio medio,  il  cui
utilizzo permetterebbe di eliminare o smorzare eventuali fluttuazioni erratiche presenti
in un dato di tipo puntuale. 
Ma in questo caso si aggiungerebbe una serie di variabili soggettive, prima fra tutte il
periodo di tempo da assumere per il calcolo di tale media, quindi un notevole fattore di
aleatorietà.
E  potrebbero  risultare  significative  anche  altre  configurazioni,  quali  un  cambio  a
termine più prossimo alla maturazione del credito, oppure il cambio all'epoca in cui
tale  credito  nacque,  salvo  definire  poi  le  differenze  al  momento  dell'effettiva
riscossione, oppure, ancora, una stima che ponga a fondamento le previste variazioni
future del cambio.
A ciò  va  aggiunta  la  necessità  di  dover  considerare  anche  le  eventuali  differenze
risultanti fra i valori contabilizzati durante l'esercizio e quelli di fine periodo, le quali,
salvo  il  caso  rarissimo  che  non  vi  siano  state  variazioni  del  tasso  di  cambio,  si
riflettono sul reddito dell'esercizio. 
Dal canto suo, per queste due specifiche problematiche, il dettato normativo non aiuta
a risolvere il problema. 
Infatti,  il  vigente  codice  civile  fa  pochissimi  riferimenti  espliciti  sull'argomento,
mentre il testo unico introduce una serie di comportamenti, ovviamente dettati dallo
scopo di garantire la certezza del reddito, ma proprio per questo motivo non sempre in
grado di fornire la soluzione migliore dal punto di vista economico-aziendale.
Più in particolare,  nel codice civile attuale non è contenuto nessun riferimento alle
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poste in valuta nell'art. 2426 inerente i criteri di valutazione. 
L'unica  indicazione  esplicita  è  presente  all'interno  dell'art.  2427  -  disciplinante,  al
contempo, la nota integrativa - il quale, al primo comma, n° 1, richiede, peraltro molto
laconicamente, di indicare in tale documento “i criteri applicati nella conversione dei
valori non espressi all'origine in moneta avente corso legale nello Stato”. 
La  chiave  di  lettura  della  norma  civilistica  non  può  che  essere  la  seguente:  il
legislatore  ha  preferito  non  fissare  al  riguardo  specifici  criteri  di  comportamento,
rimandando ancora una volta alla prassi ed ai principi contabili il compito di colmare
le  relative  lacune,  con l'unico vincolo di  dover  spiegare  quanto  operato nella  nota
integrativa. 
Dal 1 gennaio 2004, in virtù del D.Lgs. n.6/2003 tali lacune sono state colmate anche
nel codice, in quanto nell'articolo 2426 è stata introdotta una specifica disciplina. 
Il nuovo punto 8-bis216 dispone infatti che gli utili e perdite su cambi devono essere
imputati al conto economico dell'esercizio, mentre l'eventuale utile netto presunto deve
essere accantonato in un'apposita riserva non distribuibile fino al realizzo.
Ciò appare, peraltro, in sintonia con quanto stabilito dai principi contabili nazionali in
materia. 
Si deve quindi passare ad interpretare le dinamiche connesse ai crediti commerciali in
valuta estera alla luce dei principi contabili nazionali. 
Per  i  crediti  in  valuta  si  fa  riferimento  al  documento  n°  26  del  giugno  1999,
predisposto  dal  Consiglio  Nazionale  dei  Dottori  Commercialisti  e  del  Consiglio
Nazionale dei Ragionieri, intitolato: “Operazioni e partite in moneta estera”217.
Esso fornisce chiarimenti in merito alle seguenti questioni:
– la rilevazione dei crediti in moneta estera nel momento in cui sorgono;
– la rilevazione degli utili e delle perdite su cambi al momento dell'incasso;
216Nel dettaglio, l'art. 2426, punto 8 bis, così recita: “ le attività e le passività in valuta, ad eccezione delle
immobilizzazioni, devono essere iscritte al tasso di cambio a pronti alla data di chiusura dell'esercizio ed i
relativi utili e perdite su cambi devono essere imputati al conto economico e l'eventuale utile netto deve
essere  accantonato  in  apposita  riserva  non  distribuibile  fino  al  realizzo.  Le  immobilizzazioni  materiali,
immateriali e quelle finanziarie, costituite da partecipazioni, rilevate al costo in valuta devono essere iscritte
al tasso di cambio al momento del loro acquisto o a quello inferiore alla data di chiusura dell'esercizio se la
riduzione debba giudicarsi durevole”.  
217CONSIGLIO  NAZIONALE  DEI  DOTTORI  COMMERCIALISTI  E  CONSIGLIO  NAZIONALE  DEI
RAGIONIERI, Principio Contabile n° 26. Operazioni e partite in moneta estera, Giuffré, Milano, 1999.
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– il valore da attribuire ai crediti in valuta alla data di chiusura dell'esercizio. 
In  primo  luogo  bisogna  occuparsi  della  determinazione  del  valore  dei  crediti
commerciali in moneta estera nel momento in cui sorgono. 
Al  riguardo,  il  principio  contabile  n°  26  conferma  l'impostazione  di  carattere
economico-aziendale. 
Pertanto, tali crediti devono essere valorizzati in moneta di conto al cambio in vigore
alla data dell'operazione. 
Per quanto riguarda invece il valore da attribuire ai crediti commerciali in valuta alla
data di chiusura dell'esercizio, la questione crea maggiori difficoltà interpretative. 
Anzitutto,  si  segnala  che  il  principio  contabile  nazionale  prevede  un  diverso
trattamento in relazione alla scadenza dei crediti in valuta, in funzione del breve e del
medio-lungo termine.
Per quanto concerne i crediti commerciali in moneta estera a breve scadenza, ovvero
con scadenza entro i dodici mesi, essi devono essere esposti in bilancio al cambio in
vigore alla data del documento medesimo. 
Tale scelta viene giustificata dal fatto che, pur comportando una variazione definitiva
in senso assoluto, “il cambio ufficiale alla data di chiusura dell'esercizio, confrontato
con  il  cambio,  provvisorio,  applicato  al  momento  di  effettuazione  dell'operazione,
evidenzia  una  differenza  che  esprime  con  certezza  ed  obbiettività la  variazione
intervenuta alla suindicata data di chiusura”218.
Questo, almeno, in via generale. Invero, viene rilevata la possibilità che il  mercato
possa generare, in determinate circostanze, differenze di cambio altamente erratiche. 
In questo caso, il tasso di cambio alla chiusura dell'esercizio può differire, in maniera
chiara ed in misura rilevante,  con l'andamento relativo al  periodo compreso fra la
chiusura dell'esercizio medesimo e la data di formazione del bilancio.
Se, in particolare, ciò conduce a rilevare tassi di cambio persistentemente sfavorevoli,
per il fondamentale principio della prudenza, occorre tenere conto di tale andamento
negativo ed introdurre  un minor valore di realizzazione dei crediti rispetto a quello
218CONSIGLIO  NAZIONALE  DEI  DOTTORI  COMMERCIALISTI  E  CONSIGLIO  NAZIONALE  DEI
RAGIONIERI, Principio Contabile n° 26. Operazioni e partite in moneta estera, Giuffrè, Milano, 1999, pag.
13.
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determinabile sulla base del cambio di fine esercizio219.
Anche  per  quanto  riguarda  i  crediti  commerciali  in  moneta  estera  a  media-lunga
scadenza, ovvero con scadenza oltre i dodici mesi220, vale anzitutto la regola generale
dell'esposizione nel documento di sintesi al cambio in vigore alla data del medesimo. 
Tuttavia, vengono successivamente rilevate due possibili eccezioni.
La prima riguarda il  trattamento contabile degli utili  di conversione.  La seconda il
trattamento contabile degli utili e delle perdite di conversione. 
Qualora  dalla  conversione  di  crediti  a  medio-lungo  termine  scaturiscano
esclusivamente utili, tali crediti devono essere comunque esposti al cambio in vigore
alla data del bilancio, ma gli utili  vanno differiti  e riconosciuti nell'esercizio in cui
diventeranno correnti. 
La motivazione di tale scelta è da ricercare nel fatto che tali crediti continueranno, per
un periodo non breve,  ad essere soggetti  alle  fluttuazioni dei  cambi e,  pertanto,  il
principio della prudenza deve prevalere su quello della competenza221.
Se, invece, dalla conversione di crediti a media-lunga scadenza al cambio in vigore
alla data del bilancio dovessero scaturire  sia utili che perdite, essi  dovrebbero essere
considerati congiuntamente. 
In  altri  termini,  se  gli  utili  eccedono  le  perdite,  l'utile  netto  deve  essere  differito,
mentre se le perdite superano gli utili,  in ottemperanza al principio di  prudenza,  la
perdita netta deve essere addebitata al conto economico222.
219Deve sottolinearsi  che tale  deroga al  principio generale non deve essere applicata qualora la  variazione
sfavorevole del mercato nel periodo successivo alla chiusura dell'esercizio dipenda da eventi economici o
politici di natura eccezionale ed è comunque non collegabile all'esercizio precedente, nel qual caso, infatti, la
variazione del cambio non deve essere tenuta in considerazione nelle valutazioni di fine esercizio. Qualora si
manifestasse tale eventualità il  principio contabile suggerisce comunque di darne notizia nella “relazione
sulla gestione”, fra i “fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura dell'esercizio” (art. 2428, punto 5, c.c).
220Da cui vengono escluse le “quote correnti”, in quanto inserite fra i “crediti a breve scadenza” ai fini della
presenta valutazione. 
221Il principio contabile n° 26 suggerisce di operare tale “differimento” degli utili di conversione mediante il
loro accantonamento in una specifica voce denominata “fondo utili differiti su cambi”, da esporre nella voce
B.3  del  passivo  dello  stato patrimoniale,  in  quanto  esprimente  il  rischio,  insito  negli  utili,  i  quali  sono
destinati a realizzarsi in via definitiva dopo un periodo di tempo non breve e comunque eccedente i dodici
mesi dalla chiusura dell'esercizio. Per quanto riguarda invece gli utili sulle quote correnti dei crediti a medio-
lungo termine, essi non devono essere differiti, ma imputati al conto economico dell'esercizio quali proventi
finanziari. CONSIGLIO NAZIONALE DEI DOTTORI COMMERCIALISTI E CONSIGLIO NAZIONALE
DEI RAGIONIERI, Principio Contabile n° 26. Operazioni e partite in moneta estera, Giuffrè, Milano, 1999,
pag. 15-16.
222Anche  in  questo  caso,  il  “differimento”  degli  utili  di  conversione  deve  essere  operato  tramite  il  loro
accantonamento in un “fondo utili  differiti  su cambi”,  da esporre nella voce B.3 del  passivo  dello stato
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Infine,  occorre  operare qualche riflessione alla  luce delle  disposizioni  tributarie,  le
quali inducono a considerazioni ancora diverse. 
Esse  sono  contenute  nell'art.  72  TUIR  intitolato  “accantonamento  per  rischi  di
cambio”. 
Tuttavia,  deve  essere  considerato  anche  l'art.  76,  recante  le  “norme generali  sulle
valutazioni”, il  quale prevede,  in termini  generali,  che la  valutazione dei  crediti  in
moneta estera avvenga in base al cambio del giorno in cui esso è sorto, oppure, in via
subordinata, al cambio del giorno antecedente più prossimo, oppure - in mancanza dei
precedenti - secondo il cambio del mese. 
In deroga a quanto sopra affermato, per gli incassi che avvengono prima del giorno in
cui il componente di reddito può considerarsi conseguito, per esempio a causa della
corresponsione di  un anticipo,  ci  si  dovrà  riferire  al  giorno in cui  è  avvenuto tale
incasso. 
Fondamentale, comunque, è il disposto dell'articolo 72 TUIR, ai fini del calcolo di un
accantonamento considerato fiscalmente detraibile ai fini delle imposte sui redditi. 
In questo senso, il testo unico richiede di esplicitare la posizione estera netta, ovvero il
saldo netto dei crediti/debiti  espressi in valuta del giorno di contabilizzazione ed il
saldo netto dell'ultimo mese dell'esercizio. 
Quindi, viene considerata fiscalmente rilevante sia la differenza negativa che positiva
fra i due saldi indicati, ovvero la diminuzione del saldo attivo o l'aumento del saldo
passivo. Questa è la regola fiscale, in assenza di un fondo oscillazione cambi.
Qualora sia invece presente tale partita contabile, la deduzione delle perdite presunte
sui cambi viene bilanciata, in caso di inversione di tendenza, dal recupero del fondo
precedentemente  accantonato  a  tassazione,  nella  misura  in  cui  esso  è  divenuto
superiore al nuovo risultato del confronto. 
In altri termini, nel primo esercizio di formazione, il fondo è inizialmente costituito dal
patrimoniale, mentre le perdite andranno imputate al conto economico nella voce C.17. Il principio contabile
esamina succintamente anche il  caso di trattamento degli utili  da conversione conseguiti dopo perdite da
conversione  e  delle  perdite  da  conversione  conseguite  in  presenza  di  utili  da  conversione  differiti.
CONSIGLIO  NAZIONALE  DEI  DOTTORI  COMMERCIALISTI  E  CONSIGLIO  NAZIONALE  DEI
RAGIONIERI, Principio Contabile n° 26. Operazioni e partite in moneta estera, Giuffrè, Milano, 1999, pag.
17-18.
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saldo  tra  le  differenze  negative  di  conversione  e  quelle  positive,  nel  caso  in  cui
l'importo delle prime sia superiore alle seconde. 
Negli esercizi successivi, se il saldo delle suddette differenze dalla data del bilancio
risulta superiore all'ammontare già accantonato e non utilizzato, la relativa eccedenza
costituisce un ulteriore accantonamento ad incremento di tale fondo. 
Se, al contrario, il saldo di tali differenze è inferiore all'ammontare già accantonato e
non utilizzato,  la  parte  del  fondo eccedente  rappresenta  un  componente  reddituale
positivo, da riprendere a tassazione secondo la logica delle sopravvenienze attive. 
                                                                          192
8.4 Particolari fattispecie di crediti commerciali.
Vi sono particolari  tipologie  di  crediti  commerciali  che  vale  la  pena  di  affrontare
specificamente. 
Ciò in quanto presentano determinati elementi distintivi - quali il soggetto debitore, la
forma di regolamento, la peculiarità del rapporto sottostante ed altro ancora - che lo
caratterizzano decisamente rispetto a quelli “ordinari”. 
Anzitutto,  vale la pena di ricordare i  crediti  commerciali vantati verso la pubblica
amministrazione. 
Essi si contraddistinguono intanto per la natura del debitore. 
Inoltre,  risultano normalmente  esigibili  con molto ritardo rispetto  alla  cessione del
bene da parte della combinazione produttiva. 
Ciò  rende  necessaria  una  serie  di  riflessioni  sulle  problematiche  valutative  sia  di
carattere civilistico che fiscale. 
Il principio di base resta quello dell'art. 2426, punto 8 c.c, secondo il quale bisogna
riferirsi al presumibile valore di realizzazione. 
Il che comporta anche in questo caso un'analisi da parte degli amministratori tesa a
stabilire  la  probabilità  di  realizzazione  del  credito  e  ad  operare,  se  necessario,  le
opportune svalutazioni. 
Ebbene,  al  riguardo,  con  riferimento  ai  crediti  verso  la  pubblica  amministrazione
occorre prendere le mosse  dalla  cronica difficoltà finanziaria in cui versano gli enti
pubblici223. 
223Un ente pubblico, nell'ordinamento giuridico italiano, è un ente creato secondo norme di diritto pubblico,
attraverso  cui  la  pubblica  amministrazione  italiana  svolge  la  sua  funzione  amministrativa  per  il
perseguimento di un interesse pubblico. Gli enti pubblici si contrappongono quindi agli enti creati secondo
norme di  diritto  privato,  che  pur essendo per  lo  più destinati  a  perseguire  interessi  di  carattere privato,
possono tuttavia svolgere anche funzioni amministrative.  Gli enti  pubblici,  in quanto persone giuridiche,
perseguono i fini stabiliti dal proprio statuto e tale discorso vale anche per l'ente pubblico principale, lo Stato,
in quanto anche lo Stato persegue i fini degli associati che ne fanno parte. I fini sono previsti dai poteri dello
Stato in rappresentanza all'intera comunità. Per perseguire i determinati fini, gli enti pubblici sono soggetti ad
attribuzioni, fasci di poteri amministrativi che non esauriscono ciò che l'ente possa fare, ma ne delimitano
solo i poteri amministrativi. Le attribuzioni vengono poi distribuite all'interno dell'ente fra i suoi vari organi
secondo varie competenze. L'ente pubblico, inoltre,  ha i poteri  che scaturiscono dal  diritto privato per il
semplice fatto che è comunque una persona giuridica.  Competenze ed attribuzioni possono essere divise
secondo quattro criteri: materia, destinatari, territorio e dimensioni. In base a questa considerazione gli organi
direttivi dell'ente pubblico dovrebbero privilegiare i processi che creano valore per l'utente finale-cittadino
(processi primari), rispetto a quelli di supporto e a quelli burocratici. Tuttavia, non sono oggetto di reato
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Tuttavia,  se  ciò  comporta  quasi  sempre  un  notevole  allungamento  dei  tempi  di
pagamento, quasi mai si traduce in un effettivo rischio di insolvenza, data la natura
pubblica del debitore. 
In altri termini, la personalità del debitore in questo caso è “garanzia” di ritardo negli
incassi, ma anche di solvibilità. 
Per questo motivo, in linea di principio, tali crediti non dovrebbero essere svalutati, in
quanto il  presumibile valore di realizzo coincide praticamente sempre con il  valore
nominale. 
D'altronde,  la  lunghezza  dei  tempi  di  pagamenti  non  influisce  sull'esigibilità  del
credito, quindi non rileva ai fini della svalutazione. 
Fino all'entrata  in  vigore  del  D.Lgs.  n.  231/2002,  quest'ultima caratteristica  poteva
semmai interessare un'eventuale attualizzazione dei medesimi crediti,  per i quali, di
norma,  non vengono previsti  interessi  di  dilazione,  neppure nel  caso di  ritardo dei
pagamenti.
Tale problematica ha però perso importanza con il citato decreto, in virtù del quale
azioni come la stipula di mutui, garantiti  con il patrimonio dell'ente, per pagare spese di rappresentanza,
spese di trasferta e collaborazioni. Nel caso in cui l'ente pubblico goda di autonomia economica, questo non è
soggetto a vincoli di bilancio per l'incremento delle voci di costo e delle passività, o a provvedimenti che
vietano l'indebitamento, garantito con il patrimonio dell'ente. Tratti peculiari di un ente pubblico sono: la
prevalenza nel rapporto con altri soggetti di diritto, per esempio con le persone fisiche, le quali non sono
pertanto in dignità paritaria nei confronti dell'ente (autoritatività dei  provvedimenti dell'ente); uno stretto
controllo da parte degli organi statali sull'operato dell'ente; la soggezione a un particolare regime giuridico di
diritto  amministrativo,  prioritario  rispetto  alle  previsioni  del  diritto  privato,  caratterizzato  dai  seguenti
attributi: 1) autarchia. Essa, letteralmente, è la capacità di governarsi da sé; in questo contesto è la capacità
degli enti, diversi dallo Stato, di possedere delle potestà pubbliche per il perseguimento dei propri interessi.
Tipiche espressioni dell'autarchia degli enti pubblici possono essere la possibilità di agire per il tramite di
provvedimenti amministrativi con la stessa efficacia di quelli emessi dallo Stato, o la capacità di fornire
certificazione  o  il  potere  di  determinare  la  propria  organizzazione  interna.  2)  autotutela.  Tale  potere  è
garantito a ogni ente pubblico o a ogni altro organo stabilito dalla legge in ordine alla possibilità di risolvere
un  conflitto  di  interessi  attuale  o  potenziale  e,  in  particolare,  di  sindacare  la  validità  dei  propri  atti
producendo effetti incidenti sugli stessi, nell'ambito di tutela dell'interesse pubblico. Sono esempi di questa
capacità  il  potere  di  revoca,  sospensione,  proroga,  rimozione  degli  effetti  dell'atto,  di  annullamento  o
convalida dell'atto e dei suoi effetti ex tunc, o ancora di riforma, sanatoria, ratifica e rinnovazione dell'atto e
dei  suoi effetti  ex nunc.  3)  autonomia.  L'autonomia è la capacità degli  enti  di  emanare atti  normativi  o
provvedimenti che hanno valore sul piano dell'ordinamento generale alla stessa stregua di quelli dello Stato,
impugnabili rispettivamente davanti al giudice costituzionale o amministrativo a seconda del rispettivo rango
nella gerarchia delle fonti. In sintesi è la titolarità di un potere discrezionale legislativo o amministrativo nella
formazione dei propri atti. Esistono diversi gradi e tipi di autonomia che sono attribuiti dalle leggi agli enti
pubblici:  autonomia  legislativa  (potere  normativo primario),  autonomia  regolamentare  (potere  normativo
secondario),  autonomia statutaria  (potere normativo in  tema di  organizzazione e funzionamento dell'ente
stesso),  autonomia  finanziaria,  autonomia  contabile,  autonomia  di  indirizzo  amministrativo,  autonomia
tributaria. 4) autogoverno. Esso è definito come la facoltà di alcuni degli enti pubblici di amministrarsi per
mezzo di organi i cui membri sono eletti da coloro che ne fanno parte. 
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anche i crediti vantati verso la Pubblica Amministrazione generano automaticamente
interessi di mora in caso di ritardi nel regolamento delle fatture rispetto alle scadenze
contrattuali. 
Anche per quanto concerne il profilo fiscale non vi sono differenze normative rispetto
al quadro generale. 
Risulta quindi applicabile l'art. 71 TUIR. 
Al riguardo ci si limita pertanto a segnalare il fatto che, secondo i corretti  principi
economico-aziendali, non si dovrebbe procedere ad accantonare alcunché, in quanto si
tratta di crediti normalmente pienamente esigibili,anche se con notevole ritardo. 
Un'altra  fattispecie  peculiare  è  rappresentata  dai  crediti  commerciali  incassabili
mediante attività diverse dai fondi liquidi: ad esempio, beni in natura o titoli.
Al riguardo i  principi  contabili  distinguono il  caso in cui la  facoltà di  scelta della
modalità di pagamento sia di pertinenza del debitore o del creditore. 
In ossequio al fondamentale principio di prudenza, se ciò spetta al debitore, il credito
dovrà  essere  esposto  al  minore  tra  il  valore  incassabile  per  contanti  ed  il  valore
corrente di tali attività. 
Se, invece, l'opzione relativa al pagamento è di competenza del creditore, deve essere
attribuito il valore relativo all'opzione che si ritiene di esercitare. 
In ogni caso, le eventuali rettifiche operate rispetto al valore originario devono essere
imputate al conto economico. 
Un  ragionamento  analogo  deve  essere  effettuato  per  i  crediti  commerciali  da
incassarsi con attività diverse dai fondi liquidi originariamente previsti. 
Si  tratta,  in  questo  caso,  di  un  fatto  fortuito,  quindi  indipendente  da  opzioni  dei
contraenti. 
Sempre per il principio della prudenza, il relativo credito dovrà essere valorizzato in
bilancio al minore tra il valore relativo al pagamento in contanti ed il valore corrente
delle attività che verranno ricevute224.
Pare  inoltre  opportuno  richiamare  l'attenzione  sui  crediti  commerciali  relativi  alle
224CONSIGLIO  NAZIONALE  DEI  DOTTRI  COMMERCIALISTI  E  CONSIGLIO  NAZIONALE  DEI
RAGIONIERI, Principio Contabile n° 15. I crediti, Giugno, 2014, pag. 19-20.
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vendite a rate225. 
In questo caso, il creditore è sottoposto al rischio di mancato pagamento di rate che
potrebbero non trovare adeguata copertura neppure con la rivendita dei beni.
Di conseguenza, ai fini della valutazione di tali partite creditorie in bilancio si deve
tenere conto di tali eventualità, inserendo nel valore di presunta realizzazione, anche la
perdita  connessa  alla  dismissione  dei  beni  riavuti  in  possesso  e  ceduti  in  seguito
all'inadempimento  del  contratto,  nonché  le  eventuali  spese  da  sostenere  per
l'operazione. 
Infine, un breve cenno ai crediti originati dalle commesse di lungo termine, note anche
come “lavori in corso su ordinazione226”. 
225Nella vendita “a rate” o “con riserva di proprietà”, qualora il debitore sia insolvente, il creditore ha il diritto
di  riottenere  il  bene  e  di  venderlo  per  tentare  di  recuperare  le  rate  non pagate.  Tuttavia,  lo  si  intuisce
agevolmente, nella maggior parte dei casi sarà destinato a subire una perdita di realizzo.
226I lavori in corso su ordinazione sono contratti a durata normalmente ultrannuale per la realizzazione di un
bene, di una combinazione di beni oppure per la fornitura di beni/servizi non di serie e che insieme formino
un unico progetto. Se al termine dell'esercizio tali lavori non sono terminati, l'impresa esecutrice del lavoro
deve  rilevare  in  bilancio  tali  contratti  secondo  quanto  previsto  dall'OIC  23  la  cui  nuova  versione,  da
applicarsi ai bilanci chiusi a partire dal 31 dicembre 2014, sostituisce quella entrata in vigore nel 2005. Tali
lavori vengono eseguiti su ordinazione (formalizzata nel suddetto contratto) del committente che richiede
determinate  specifiche  tecniche,  che  trovano  analitica  descrizione  nel  contratto  stipulato.  Generalmente
l'affidamento avviene attraverso contratti d'appalto (possono essere stipulati anche altri atti come ad esempio
la vendita  di  cosa futura)  riguardanti  la  realizzazione  di  opere,  edifici,  ponti,  dighe,  navi,  impianti  o  la
fornitura di  servizi  inerenti  la realizzazione di  un opera.  In  particolare,  sono due i  criteri  di  valutazione
applicabili. Il primo, denominato “criterio della commessa completata”, si caratterizza per rilevare i lavori in
corso al costo e di iscrivere il ricavo, ed il conseguente margine, solo quando ultimati. Il secondo è invece il
“criterio  della  percentuale  di  completamento”  che  prevede  di  imputare  il  ricavo  complessivo  ad  ogni
esercizio  in  cui  vengono  eseguiti  i  lavori  in  proporzione  alla  percentuale  di  completamento  dell'opera,
rispettando il principio di competenza. Il nuovo principio definisce in modo puntuale i requisiti necessari per
l'applicazione  del  criterio  della  percentuale  di  completamento.  In  particolare,  per  i  lavori  ultrannuali,
l'applicazione di tale criterio diventa obbligatoria quando: 1) esiste un contratto vincolante per le parti che ne
definisca in modo chiaro le obbligazioni (tra cui il diritto al corrispettivo per l'esecutore); 2) il diritto ad
ottenere il corrispettivo matura con ragionevole certezza (come quando il contratto garantisce, all'esecutore
dell'opera,  il  risarcimento dei  costi  sostenuti  più un  congruo margine  qualora  il  committente  recedesse)
progressivamente durante l'esecuzione dei lavori; 3) non vi sono condizioni di incertezza con riferimento a
condizioni contrattuali  o fattori  esterni  tali  da rendere dubbia la capacità  dei  contraenti  a far fronte alle
obbligazioni;  4)  il  risultato  può  essere  attendibilmente  misurato.  Solo  nella  circostanza  in  cui  non  sia
rispettate tali condizioni allora deve essere applicato il criterio della commessa completata. Un'altra novità
riguarda le commesse di breve durata (inferiore all'anno) per cui il nuovo OIC 23 consente di applicare o il
criterio  della  commessa  completata  o  quello  della  percentuale  di  completamento.  Con  riferimento  agli
anticipi ed agli acconti, il principio chiarisce che devono essere iscritti tra le passività sino al termine dei
lavori e solo al momento della fatturazione devono essere riclassificati tra i ricavi (storno dal passivo con
contopartita  la  rilevazione di  un ricavo nella voce A1).  In  ogni caso,  il  ricavo deve essere rilevato solo
quando vi è la certezza che il  ricavo maturato è riconosciuto in modo definitivo all'esecutore dei  lavori.
Indipendentemente  dal  criterio  di  valutazione  adottato,  qualora  sia  probabile  che  i  costi  totali  stimati
eccedano  i  ricavi  totali,  la  perdita  probabile  deve  essere  rilevata  a  decremento  dei  lavori  in  corso  su
ordinazione iscritti in bilancio. Se la perdita è superiore al valore dei lavori in corso iscritti, allora l'esecutore
è tenuto ad iscrivere l'eccedenza in uno specifico fondo per rischi ed oneri. Altra importante novità riguarda i
costi pre-operativi. In precedenza, con riferimento al criterio della percentuale di completamento, tali oneri
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In  realtà,  dal  punto  di  vista  contabile,  esse  vengono  trattate  come  “rimanenze”,
valutabili,  a  seconda  delle  circostanze,  al  costo  (metodo  della  “commessa
completata227”),  o  in  base  ai  corrispettivi  contrattuali  maturati (metodo  della
“percentuale di avanzamento dei lavori228”).
Ebbene, non trattandosi di crediti in senso proprio, le relative considerazioni valutative
sono estranee al presente lavoro. 
Tuttavia,  poiché  nell'anno  in  cui  la  commessa  verrà  portata  a  termine  si  avrà  la
maturazione del  relativo credito,  con il  suo conseguente inserimento in  bilancio,  è
parso opportuno ricordare anche tale fattispecie.
dovevano essere rilevati tra le immobilizzazioni immateriali ed ammortizzati negli esercizi futuri in funzione
dell'avanzamento dei lavori, mentre se si fosse applicata la commessa completata tali costi andavano rilevati
in  modo  analogo  agli  oneri  sostenuti  per  l'esecuzione  delle  opere.  Il  nuovo  principio  non  modifica  la
rilevazione contabile dei costi pre-operativi nel caso si applichi il criterio della commessa completata ma
modifica la rilevazione in applicazione della percentuale di completamento. In tale caso, infatti, l'azienda
esecutrice del lavoro deve considerare tali oneri come costi di commessa. Pertanto, questi partecipano alla
definizione del margine di commessa in proporzione allo stato di avanzamento dei lavori. Infine, l'ultima
novità riguarda l'introduzione di nuove indicazioni in merito agli incentivi ed alle richieste di corrispettivi
aggiuntivi.  Il  nuovo OIC  23  prevede  che  tali  valori  siano  inclusi  nel  ricavo  di  commessa  quando  vi  è
l'accettazione formale degli incentivi o delle richieste di corrispettivi aggiuntivi da parte del committente
(entro la data del bilancio) oppure, pur in assenza di una formale accettazione, è altamente probabile che
siano accettati sulla base delle più recenti informazioni e/o dell'esperienza storica. 
227Con  tale  metodo  i  ricavi  e  il  margine  di  commessa  vengono  riconosciuti  solo  quando  il  contratto  è
completato, quando cioè le opere sono ultimate e consegnate. L'opera si considera completata al momento
dell'accettazione da parte del committente, ossia quando: la costruzione è stata completata; i collaudi sono
stati effettuati con esito positivo ed eventuali costi da sostenere siano di entità risibile. 
228Adottando  tale  metodo  i  costi,  i  ricavi  ed  il  margine  di  commessa  sono  riconosciuti  in  funzione
dell'avanzamento dell'attività produttiva e, quindi, attribuiti agli esercizi in cui tale attività si esplica. Tale
metodo è adottabile se sono rispettate le seguenti condizioni: esistenza di un contratto vincolante tra le parti;
possibilità di effettuare stime ragionevoli dei ricavi e dei costi di commessa, non siano presenti situazioni di
aleatorietà connesse a condizioni contrattuali o a fattori esterni di tale entità da rendere le stime dubbie ed
inattendibili. Secondo l'OIC 23 è decisamente consigliata, ove possibile, l'adozione di tale metodo in quanto è
più rispondente al principio di competenza in quanto permette di riconoscere l'utile stimato dal contratto man
mano  che  esso  matura  con  l'avanzamento  dell'opera.  L'avanzamento  dell'attività  produttiva  può  essere
determinato con vari metodi: 1) metodo del costo sostenuto; 2) metodo delle ore lavorate; 3) metodo delle
unità consegnate; 4) metodo delle misurazioni fisiche. L'OIC 23 ritiene che il metodo del costo sostenuto sia
quello  preferibile  in  quanto  consente  una corretta  ripartizione  del  margine  operativo della  commessa  in
funzione  dell'attività  svolta  dall'impresa  nei  singoli  esercizi.  In  particolare  il  metodo dei  costi  sostenuti
prevede che la percentuale di avanzamento dei lavori ad una certa data sia determinato quale rapporto tra i
costi effettivamente sostenuti e costi totali stimati per la realizzazione della commessa stessa. È, pertanto,
importante: la stima a preventivo dei costi da sostenere e la determinazione dei costi effettivamente sostenuti.
Sono da computare nella  commessa tutti  i  costi  diretti  (quali,  ad esempio: manodopera diretta,  materiali
utilizzati per l'opera, eventuali subappalti, ammortamenti macchinari ed impianti diretti); vanno computati
anche i costi indiretti, ovviamente per la quota imputabile alla singola commessa. Non vanno considerati i
costi che si riferiscono all'attività aziendale nel suo complesso quali, ad esempio, le spese amministrative e
generali. Infine, gli oneri finanziari relativi a prestiti contratti al fine di finanziare esclusivamente l'esecuzione
dell'opera  sono  computabili  nel  costo  complessivo  della  commessa,  se:  trattasi  di  commesse  di  durata
superiore ai 12 mesi; vi sia un sistema amministrativo che consenta di seguire i flussi finanziari relativi ad
ogni commessa; che gli interessi siano recuperabili mediante ricavi della commessa. 
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8.5  I  crediti  commerciali  e  le  politiche  di  bilancio:  le  manipolazioni  dei  dati
“soggettivi”.
Il  secondo  comma  dell'art.  2423  del  codice  civile  delinea  la  cosiddetta  “clausola
generale”  del  bilancio,  disponendo  che  esso  deve  redigersi  con  chiarezza  e
“rappresentare  in  modo veritiero e  corretto  la  situazione patrimoniale  e  finanziaria
della società e il risultato economico dell'esercizio”. 
Gli  amministratori  dovrebbero  quindi  astenersi  dall'operare  manipolazioni  delle
“quantità  oggettive”  di  bilancio  ed  effettuare  stime sulle  “quantità  soggettive”  che
conducano all'iscrizione di valori credibili, pena la falsità e l'invalidità assoluta dello
stesso229. 
In definitiva, si richiede che l'attività di formazione e rappresentazione del bilancio sia
ispirata ad una sana, onesta e consapevole amministrazione, in modo che esso possa
risultare sostanzialmente intelligibile ed attendibile. 
In linea di principio sono pertanto da considerarsi illecite le cosiddette “politiche di
bilancio”, intese quali atteggiamenti protesi all'arbitraria alterazione delle valutazioni,
tramite riservizzazioni o annacquamenti occulti di capitale230.
Peraltro, per quanto riguarda la determinazione del valore delle “quantità soggettive”,
gli  amministratori  dispongono  di  un  margine  operativo  non  indifferente  a  causa
229Rilevanti  conseguenze civili  e penali  sono previste a carico degli  amministratori,  i  quali  possono essere
denunciati per gravi irregolarità ex art. 2409 c.c, e assoggettati ad azione di responsabilità per danno secondo
quanto prescritto dagli artt. 2392-2395 c.c. L'art. 2621 contempla poi un'ulteriore ipotesi di reato qualora essi,
in base ad un bilancio falso, riscuotano o paghino utili fittizi o che non possono essere distribuiti. 
230Riserve occulte vengono generate quando si sopravvalutano le fonti e/o si sottostimano gli impieghi, ma
possono scaturire  anche dalla  creazione di  false  passività  e/o dall'occultamento di  attività.  Il  patrimonio
risulta  invece  annacquato  quando  si  pongono  in  essere  comportamenti  di  opposto  contenuto.  Più  nel
dettaglio, si creano riserve occulte ogniqualvolta il processo di valutazione del capitale di funzionamento
porta ad un valore del  capitale  netto  di  bilancio sottostimato rispetto al  minimo valore ragionevolmente
assumibile. Ciò avviene quando si perviene ad un minor utile di esercizio, perché si sono sovrastimati i rischi
oltre il valore massimo ragionevole e sottostimate le attività, valutandole ad un valore inferiore del minimo
ragionevole. Tali utili restano in imprese come riserve occulte. Sfuggono l'imposizione fiscale e non possono
essere destinati alla remunerazione dei soci (si trattiene nell'impresa parte della ricchezza auto-generata). Il
fenomeno dell'annacquamento del capitale consiste invece in una sopravvalutazione del capitale netto oltre al
limite massimo che si  ritiene possa ragionevolmente assumere.  Il  valore massimo che si  può presumere
ragionevolmente si ottiene attribuendo il minimo valore tra quelli ragionevoli ai rischi e il maggiore valore
tra  quelli  ragionevoli  alle  attività.  Sovrastimando  le  attività  e  sottostimando  i  rischi  si  assiste
all'annacquamento  del  capitale  (sovrastima  dei  risultati  economici:  si  celano  perdite  o  risultati  non
soddisfacenti). In entrambi i casi si parla di sovrastimare/sottostimare il capitale netto, non le singole voci:
infatti sovrastimando una voce e sottostimandone un'altra possono avvenire compensazioni prive d'effetto sul
capitale netto.  
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dell'impossibilità di formulare criteri di valutazione obiettivi, di carattere assoluto. 
Infatti  il  punto  8)  dell'art.  2426,  riguardante  i  criteri  di  valutazione  dei  crediti,
stabilisce  che  essi  “devono  essere  iscritti  secondo  il  valore  presumibile  di
realizzazione”. 
Come  si  comprende,  tale  criterio  è  altamente  discrezionale  in  quanto  gli
amministratori, pur rispettandolo in apparenza, possono giungere alla determinazione
di risultati anche molto diversi, con conseguente annacquamento o occultamento di
capitale. 
Benché la normativa civilistica non disponga altro in materia, è bene ricordare che
risultano comunque  applicabili  alcuni  principi  generali  stabiliti  dallo  stesso  codice
civile. 
In particolare, dagli artt. 2424-bis, terzo comma, e 2423-bis, primo comma, si evince
che:
– gli accantonamenti per rischi ed oneri sono destinati soltanto a coprire perdite o
debiti, di natura determinata, di esistenza certa o probabile, dei quali tuttavia
alla  chiusura  dell'esercizio  sono  indeterminati  l'ammontare  o  la  data  di
sopravvenienza (art. 2424-bis, terzo comma);
– la valutazione delle voci deve essere fatta secondo prudenza e nella prospettiva
della continuazione dell'attività (art. 2423-bis, primo comma).
Il principio della “prudenza”, dettato a garanzia dell'integrità del patrimonio aziendale,
indica  chiaramente  la  preferenza  del  legislatore  per  un  atteggiamento  rivolto  alla
sottostima del capitale piuttosto che alla sua sopravvalutazione. 
Nel  nostro caso,  quindi,  valutare  i  crediti  con prudenza non significa  sottostimarli
sistematicamente  ed  irrazionalmente,  bensì  attribuire  loro  un  valore  che  sia  il  più
possibile  veritiero  (meglio  se  approssimato  per  difetto  che  per  eccesso)  dopo  una
ponderazione oculata e ragionevole delle circostanze che possono incidere sul  loro
futuro realizzo. 
Il motivo della scelta legislativa è comunque evidente. 
Infatti, mentre un annacquamento compromette l'integrità del patrimonio, la creazione
di  riserve  nascoste,  al  di  là  delle  considerazioni  in  merito  alla  liceità  o  illiceità
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dell'operazione, consente addirittura di operare un rafforzamento della combinazione
produttiva. 
Ciò posto, gli amministratori possono influire anche in altra guisa sulla determinazione
del valore dei crediti. 
Essi devono stimare, oltre al rischio di insolvenza, la possibilità che, dopo la chiusura
dell'esercizio,  si  manifestino  resi,  abbuoni  e  sconti,  nonché  altre  cause  di  minor
realizzo, fra cui anche la presenza di crediti espressi in valuta estera. 
Ebbene,  in queste circostanze è opportuno operare un congruo stanziamento atto a
fronteggiare tale eventualità. 
Si tratta di decisioni in qualche misura elastiche, in quanto la previsione, per eccesso o
per difetto, dell'incidenza di tali fattori determina arbitrarie modificazioni del risultato
economico, quindi la creazione di riserve o annacquamenti occulti di capitale.
Ancora, un ulteriore elemento di elasticità nella valutazione dei crediti da iscrivere in
bilancio è costituita dalla considerazione degli interessi “impliciti”231. 
Il  processo  di  determinazione  dell'effettivo  valore  dei  crediti  è  dunque  fortemente
condizionato  dalle  capacità  tecniche  e  dalle  qualità  morali  degli  amministratori,
essendo in non piccola misura discrezionale la considerazione dei fattori che incidono
sul loro grado di realizzo. 
Quando tale  funzione viene esercitata  in  maniera  coerente,  con un serio sforzo  di
collegamento delle conoscenze attuali alle esperienze passate ed alle previsioni future,
si addiviene normalmente ad una attendibile valutazione dei crediti232. 
In  tal  caso,  anche  qualora  le  previsioni  si  dimostrassero  moderatamente  fallaci,  il
comportamento dell'amministratore dovrebbe considerarsi corretto233. 
231Sono interessi espliciti, quegli interessi palesemente pattuiti tra le parti: ad esempio l'interesse su un mutuo
ricevuto da una banca, l'interesse espressamente concordato tra l'impresa e un fornitore per l'ottenimento di
una forma di pagamento particolarmente dilazionata, e così via. Sono, invece, interessi impliciti, gli interessi
pagati,  di  fatto, per l'ottenimento di  un finanziamento, ma non espressamente concordati  tra le parti.  Un
esempio tipico di interesse implicito è costituito dal maggior prezzo pagato ad un fornitore per l'acquisto di
una merce al fine di ottenere una dilazione di pagamento. Ma sono interessi impliciti anche quelli compresi
nel finanziamento ottenuto attraverso il TFR. 
232Il  valore  dei  crediti  diviene  incontrovertibile  (salvo  quando  sussistano  solide  garanzie)  solo  in  sede  di
riscossione.  Fino  ad  allora,  le  valutazioni,  anche  le  più  ponderate,  non  conferiscono  certezza  ad  una
grandezza per sua natura aleatoria, dipendente da una serie di fattori esterni all'azienda. 
233ALFONSO DI CARLO, I crediti di funzionamento nel bilancio di esercizio delle imprese, Cedam, Padova,
1987, pag. 53. 
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Invece, una valutazione arbitraria condurrebbe a risultati molto differenti.
Infatti: “l'eccessiva svalutazione dei crediti o la mancata rilevazione, in bilancio, di una
parte di essi, costituisce non raro espediente al quale si ricorre per occultare riserve”234,
ovvero, nel senso opposto, per annacquare il capitale. 
Ampi margini di discrezionalità degli amministratori discendono poi dal fatto che non
esiste un procedimento univoco per la svalutazione dei crediti. 
Anche se la scelta della metodologia da adottare difficilmente può essere contestata,
l'applicazione  dell'una  o  dell'altra  può  comportare  la  determinazione  di  quote  di
svalutazione profondamente diverse. 
Dal canto suo, anche la disciplina fiscale in materia ha fornito e fornisce spesso una
certa giustificazione alle politiche di bilancio. 
La previsione di  un limite  massimo di  accantonamento al  “fondo di  copertura  dei
rischi  su  crediti”,  induce  infatti  molti  amministratori,  sopratutto  nell'ambito  delle
aziende minori, ad adottare acriticamente i semplicistici criteri tributari235. 
Quando  gli  amministratori  perseguono  una  politica  di  accantonamento  di  quote
superiori al consentito, ne deriva un effetto fiscale che in qualche modo favorisce il
differimento degli utili in esercizi successivi. 
La ripresa a tassazione dell'eccedenza provoca infatti un'esazione anticipata, in quanto
viene  sottoposto  a  tassazione  un  utile  fiscalmente  superiore  a  quello  civilistico  di
periodo. 
Si formano in tali condizioni imposte anticipate236, le quali rappresentano un costo di
234PIETRO ONIDA,  Il bilancio di esercizio nelle imprese. Significato economico del bilancio.  Problemi di
valutazione. Quarta edizione, Giuffrè, Milano, 1951, pag. 487.
235Talvolta  nella  nota  integrativa  al  bilancio  si  leggono frasi  “di  comodo”  come la  seguente:  “per  quanto
riguarda la svalutazione dei crediti è stata ritenuta congrua la percentuale di accantonamento prevista dall'art.
71  del  TUIR”.  Affermazioni  di  tal  genere,  non  certo  rigorose,  nascondono  spesso  comportamenti  non
ortodossi  in  sede  di  determinazione  della  quota  o,  forse  peggio,  l'incapacità  di  calcolare  con  la  dovuta
serenità il valore ragionevolmente attribuibile ai crediti. 
236Le  imposte  sul  reddito  hanno  la  natura  di  oneri  sostenuti  dall'impresa  nella  produzione  del  reddito,
conseguentemente, per il principio della competenza, nel bilancio devono essere recepite le imposte che, pur
essendo  di  competenza  di  esercizi  futuri  sono  esigibili  con  riferimento  all'esercizio  in  corso  (imposte
anticipate) e quelle che, pur essendo di competenza dell'esercizio, si renderanno esigibili  solo in esercizi
futuri (imposte differite). La loro contabilizzazione deriva dalle differenze temporanee tra il valore attribuito
ad una attività o ad una passività secondo criteri civilistici ed il valore attribuito a quell'attività o a quella
passività ai fini fiscali. Le differenze temporanee concorrono nel loro complesso a determinare la base di
calcolo delle imposte anticipate e differite. Dette differenze sono originate prevalentemente da differenze tra
il risultato prima delle imposte da bilancio civilistico determinato senza interferenze fiscali, e l'imponibile
fiscale, che hanno origine in un esercizio e si annullano in uno o più esercizi successivi. Le attività per
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competenza di futuri esercizi. 
Com'è ovvio, negli anni in cui l'utile imponibile risulta inferiore a quello civilistico, si
ha il recupero “fiscale” di tale costo.
Naturalmente, condizione essenziale perché tale meccanismo si completi, è la presenza
di un risultato economico positivo che ne permetta la deducibilità.
Gli accantonamenti pari (o inferiori) allo 0,50 per cento non provocano invece effetti
fiscali palesi. 
Per tale motivo, la percentuale fissata dal TUIR diviene spesso punto di riferimento
nella svalutazione dei  crediti,  anche se la  redazione del  bilancio dovrebbe ispirarsi
esclusivamente a criteri civilistici. 
Pare,  peraltro,  opportuno  ricordare  che  la  base  di  calcolo  della  percentuale  di
svalutazione  non  rappresenta  la  complessiva  massa  creditizia,  essendo  limitata,  in
sostanza, ai soli crediti di funzionamento. 
Non è difficile comprendere che ciò può provocare penalizzazioni non lievi in sede di
accertamento del “valore presumibile di realizzazione”.
Se  l'accantonamento  dello  0,50% non  ha  conseguenze  evidenti  dal  punto  di  vista
fiscale,  ha  invece  riflessi  non indifferenti  sull'attendibilità  delle  stime,  quindi  sulla
possibilità di effettuare una eventuale politica di bilancio237. 
Qualora, secondo la normativa civilistica, l'accantonamento dovesse essere superiore
imposte anticipate non devono essere contabilizzate qualora relative a differenze tra imponibile fiscale e
risultato del  bilancio di  esercizio prima delle imposte,  che non si  riverseranno in esercizi  successivi.  Le
attività derivanti da imposte anticipate non possono essere rilevate, in rispetto al principio della prudenza, se
non vi è la ragionevole certezza dell'esistenza negli esercizi in cui si riverseranno le differenze temporanee
deducibili, che hanno portato all'iscrizione delle imposte anticipate, di un reddito imponibile non inferiore
all'ammontare delle differenze che si andranno ad annullare. In presenza di tali condizioni, la rilevazione è
obbligatoria. L'ammontare delle imposte anticipate iscritto in bilancio deve essere rivisto ogni anno in quanto
occorre verificare se continua a sussistere la ragionevole certezza di conseguire in futuro redditi imponibili
fiscali e quindi la possibilità di recuperare l'intero importo delle imposte anticipate. Non è ammessa, in alcun
caso, l'attualizzazione delle attività per imposte anticipate e delle passività per imposte differite. L'iscrizione
nello  stato  patrimoniale  dell'attività  per  imposte  anticipate  deve  essere  effettuata  solo  se  esistono  i
presupposti per il suo riconoscimento, conseguentemente un'imposta anticipata non contabilizzata in passato
in quanto non sussistevano i requisiti per il suo riconoscimento, deve essere iscritta nell'esercizio in cui tali
requisiti emergono. 
237L'accantonamento della più elevata percentuale fiscale (superiore a  quella  giustificata dal  punto di  vista
civilistico) provoca comunque effetti non trascurabili, anche se non immediatamente evidenti. Si ottiene, in
tal caso, il beneficio del “differimento della tassazione” all'esercizio in cui tali maggiori accantonamenti si
sarebbero resi  necessari  per  coprire  le  relative perdite.  In  ogni modo, per  evitare distorsioni occorre (in
ossequio  ai  principi  della  prudenza  e  della  competenza)  determinare  le  conseguenti  imposte  differite,
attraverso lo stanziamento di un adeguato fondo per rischi ed oneri futuri, tramite l'addebitamento della voce
si costo “imposte sul reddito dell'esercizio”
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allo 0,50%, si annacquerebbe il capitale.
Ciò implica per l'azienda la rilevazione di un utile maggiore (o una minore perdita) a
causa dell'imputazione di un costo inferiore a quello suggerito dalla prudenza e dalla
ragionevolezza. 
Al  di  là  della  sovrastima del  capitale,  con tutte  le  considerazioni  negative  che  ne
conseguono, questa scelta implica un'ulteriore riflessione. 
Vero è che, in forza degli artt. 71 e 66 TUIR, un'eventuale perdita su crediti superiore
all'ammontare  del  fondo  che  si  dovesse  verificare  in  esercizi  successivi,  potrebbe
essere portata in deduzione per la parte non coperta. 
Tuttavia, in tal modo, l'azienda rinuncerebbe alla possibilità di frazionare negli anni
l'incidenza di perdite, a volte notevoli, che non è corretto spesare, completamente o
quasi, nell'esercizio in cui esse di manifestano, con una chiara lesione della clausola di
rappresentazione veritiera e corretta e dei principi di prudenza e competenza.
Nel caso contrario, quando cioè l'accantonamento ritenuto congruo risultasse inferiore
alla percentuale fiscale, l'adozione di tale percentuale di svalutazione, porterebbe alla
creazione di una riserva occulta. 
Si deve però rilevare che questa situazione è più rara della precedente, anche se non è
del  tutto  infrequente,  e  comunque  provoca  conseguenze  meno  serie,  desta  minori
preoccupazioni, determinando una situazione che potremmo definire, sotto il profilo
temporale, “auto-compensante”.
L'accantonamento dello 0,50% verrà interrotto non appena il fondo svalutazione avrà
raggiunto il limite del cinque per cento della massa creditizia. 
A questo punto, la riserva occulta è destinata ad essere assorbita negli anni successivi,
a causa del mancato addebito del costo per le presunte inesigibilità.
In altri termini, il maggior utile conseguito negli esercizi successivi al raggiungimento
del  tetto  massimo da  parte  del  fondo svalutazione  susciterà  una  sorte  di  graduale
“effetto di diluizione” della riserva occulta formatasi in precedenza ed un recupero
della tassazione della materia imponibile “occultata” lecitamente238. 
238Peraltro, ciò è possibile qualora nel periodo considerato non si verifichino situazioni distorsive: l'utilizzo di
una cospicua parte del fondo a fronte di una perdita di entità rilevante, per esempio, rimetterebbe in moto il
richiamato meccanismo.
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La normativa fiscale può dunque fornire un comodo alibi agli amministratori, i quali,
in sede di svalutazione dei crediti,  possono mascherare le loro manovre di bilancio
avvalendosi  delle  facoltà  fiscali,  difficilmente  contestabili  a  causa  della  non  lieve
aleatorietà del processo di stima.
Tuttavia,  in  determinate  circostanze,  essa  può  rappresentare  un  falso  punto  di
riferimento,  in  quanto  induce  i  compilatori  del  bilancio  ad  assumere  decisioni
svincolate dalla necessaria prudenza e ragionevolezza.
Certo,  la  mera  applicazione  di  una  percentuale  legale  semplifica  il  compito  degli
amministratori e ne riduce la responsabilità. 
Ciò non giustifica però tale linea di condotta, in quanto questa operazione, ripetuta nel
tempo, induce a valutazioni non ragionate, perciò incapaci di puntualizzare a dovere la
realtà aziendale, allontanando progressivamente il bilancio di periodo dalla prescritta
rappresentazione chiara, veritiera e corretta. 
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9. La rilevazione contabile del credito commerciale. 
La gestione dei crediti commerciali coinvolge numerose rilevazioni.
In primo luogo, occorre infatti tenere conto delle diverse possibilità connesse alla loro
nascita, in occasione delle vendite di prodotti o servizi da parte dell'azienda, le quali
possono essere vantate verso diverse tipologie di soggetti e prevedere differenti forme
di pagamento. 
Le diverse caratteristiche citate incidono sulla relativa scritturazione.
Oltre a ciò, devono essere prese in considerazione le eventuali rettifiche di fatturazione
(dovute a resi, abbuoni o sconti) che riducono l'entità del credito. 
Sui crediti commerciali possono inoltre essere effettuate una moltitudine di operazioni,
ciascuna con le proprie peculiarità. 
Il  credito  può essere  infatti  assicurato,  onde  tutelarsi  dal  rischio  di  insolvenza  del
debitore. 
Inoltre, è possibile trasferirlo, attraverso diverse forme tecniche, a terze economie per
ottenere l'anticipo di un valore attualizzato del medesimo. 
Esso può essere estinto attraverso varie modalità, oppure rinnovato.
In  sede  di  chiusura  del  bilancio  occorre  poi  procedere  ad  effettuare  le  necessarie
scritture di assestamento.
Infine, qualora il debitore si riveli, in tutto o in parte, insolvente, si dovrà procedere a
contabilizzare la relativa inesigibilità e le eventuali operazioni di recupero.
È necessario, preliminarmente, procedere a suddividere le operazioni che generano il






– il rinnovo. 
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9.1 L'accensione. 
Il credito commerciale sorge nel momento in cui vengono effettuate, sul mercato di
sbocco, vendite di merci (nel caso di aziende commerciali) o di prodotti (nel caso di
aziende industriali).
Esse possono essere distinte in funzione di diverse variabili.
Ai  nostri  fini  rilevano,  oltre  che  il  soggetto  creditore,  il  soggetto  debitore  (clienti
nazionali, clienti esteri, enti pubblici ed altri) in funzione del quale si devono operare
riflessioni differenziate per quanto riguarda l'applicazione dell'IVA.
Le rilevazioni contabili interessate sono estremamente numerose. 
Esse si possono suddividere in:
– vendita di merci e prodotti soggetti ad IVA;
– vendita di merci e prodotti non imponibili ai fini IVA;
– vendita  di  merci  e  prodotti  soggetti  ad IVA verso lo  Stato,  enti  pubblici  ed
assimilati;
– vendita di merci e prodotti da parte di aziende commerciali “al minuto”239 ed
assimilate;
– anticipi da clienti;
– rettifiche di fatturazione;
– cessione di imballaggi;
– emissione di cambiali e ricevute bancarie.
Vendita di merci e prodotti soggetti ad IVA.
Al  momento  dell'emissione  della  fattura240 occorre  procedere  ad  effettuare  la
rilevazione dei ricavi di vendita (con IVA), controbilanciati dalla nascita del credito
239Per commercio al minuto si intende l'attività svolta da chiunque professionalmente acquista merci in nome e
per  conto  proprio  e  le  rivende,  su  aree  private  in  sede  fissa  o  mediante  altre  forme  di  distribuzione,
direttamente al consumatore finale. L'esercizio dell'attività di commercio al minuto è subordinato al possesso
di requisiti  morali nel settore non alimentare,  di  requisiti  morali e professionali nel  settore alimentare la
verifica dei quali compete al comune. 
240La fattura può essere emessa in via immediata, ovvero lo stesso giorno della consegna o spedizione del bene,
oppure in via differita, entro il quindicesimo giorno del mese successivo a quello di consegna o spedizione.
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verso la clientela241.
Crediti verso clienti a Diversi … 
a Ricavi di vendita … 
a IVA a debito … 
Vendita di merci e prodotti non imponibili ai fini IVA.
Le  fattispecie  della  cessione  di  merci  e  prodotti  non  imponibili  ai  fini  IVA sono
collegate con il commercio internazionale. 
Si fa riferimento a:
– le  vendite  “extracomunitarie”,  ovvero  verso  Paesi  che  non  fanno  parte
dell'Unione Europea;
– le  vendite  “intracomunitarie”,  ovvero  verso  Paesi  che  aderiscono all'Unione
Europea.
In particolare, dalla costituzione del mercato unico nel 1993 si parla di “esportazioni”
solo con riferimento a scambi che hanno luogo con Paesi extracomunitari.
Se  tali  scambi  avvengono  all'interno  dei  Paesi  membri  dell'Unione  Europea  si
definiscono invece “vendite intracomunitarie”. 
In entrambi i casi, comunque, le operazioni – che, per semplicità si indicano, in senso
lato,  come  “esportazioni”  -  non  sono  assoggettate  ad  IVA242 e  possono  assumere
quattro  diverse  forme:  vendite  dirette  al  di  fuori  del  territorio  italiano  (cosiddette
esportazioni dirette), vendite ad esportatori (cosiddette esportazioni indirette), vendite
effettuate tramite trasporto o spedizione fuori dal territorio italiano a cura o per conto
dell'acquirente non residente (cosiddette  esportazioni improprie) e vendite  in cui il
trasporto fuori dal territorio comunitario è effettuato a cura o a nome dei cedenti, per
incarico da parte dei cessionari  (cosiddette esportazioni triangolari)243.
241Sono  da  assoggettare  ad  IVA le  operazioni  di  compravendita  di  beni  e  servizi  (cosiddetto  presupposto
oggettivo) operate nell'esercizio di impresa o di arti e professioni (cosiddetto  presupposto soggettivo) che
avvengono sul territorio nazionale (cosiddetto presupposto territoriale).
242Le cessioni intracomunitarie non sono imponibili ai fini IVA ai sensi dell'art. 4 della legge 427/93 quando: il
cliente è un soggetto di imposta di un altro Paese membro, l'operazione è a titolo oneroso e i beni si spostano
dal Paese del venditore a quello del compratore.
243FRANCESCO PODDIGHE,  Profili  di  economia  aziendale  e  di  ragioneria,  volume  primo,  Bilancio  di
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Relativamente  a  queste  operazioni,  all'atto  dell'emissione  della  fattura  si  rilevano
pertanto i ricavi di vendita senza applicare l'IVA244.
Crediti verso clienti esteri a Ricavi di vendita … 
Al  fine  di  agevolare  le  vendite  all'estero,  l'amministrazione  finanziaria  procede  al
rimborso del dazio pagato sulle materie impiegate per la fabbricazione dei prodotti
esportati.
La relativa scrittura contabile è la seguente:
Crediti verso l'erario per rimborsi a Rimborso del dazio su esportazioni … 
Vendita di merci e prodotti soggetti ad IVA verso lo Stato, enti pubblici ed assimilati.
La presente fattispecie riguarda, nello specifico, la vendita di merci e prodotti soggetti
ad IVA allo Stato, agli organi dello Stato, ancorché dotati di personalità giuridica, agli
enti pubblici territoriali, alle camere di commercio, agli istituti universitari, alle unità
sanitarie  locali,  agli  enti  ospedalieri,  agli  enti  pubblici  di  ricovero  e  cura  aventi
prevalente carattere scientifico,  agli  enti  pubblici  di  assistenza,  di  beneficenza e di
previdenza. 
In linea generale,  ai fini dell'applicazione dell'imposta,  in virtù dell'art.  6 D.P.R. n.
633/72245, il momento impositivo nasce in due momenti diversi a seconda che ci si
esercizio, valori mobiliari, imposte sul reddito e IVA, Cedam, Padova, 2003, pag. 247-249.
244In tali casi manca infatti il cosiddetto “presupposto territoriale”.
245In particolare l'art. 6 del D.P.R 633/72 così recita: “Le cessioni di beni si considerano effettuate nel momento
della stipulazione se riguardano beni immobili e nel momento della consegna o spedizione se riguardano beni
mobili. Tuttavia le cessioni i  cui effetti  traslativi o costitutivi si producono posteriormente, tranne quelle
indicate ai numeri 1) e 2) dell'art. 2, si considerano effettuate nel momento in cui si producono tali effetti e
comunque, se riguardano beni mobili, dopo il decorso di un anno dalla consegna o spedizione. In deroga al
precedente comma l'operazione si  considera effettuata:  a)  per  le  cessioni di  beni  per  atto  della  pubblica
autorità e per le cessioni periodiche o continuative di beni in esecuzione di contratti di somministrazione,
all'atto  del  pagamento  del  corrispettivo;  b)  per  i  passaggi  dal  committente  al  commissionario,  di  cui  al
numero 3) dell'art. 2, all'atto della vendita dei beni da parte del commissionario; c) per la destinazione al
consumo personale o familiare dell'imprenditore e ad altre finalità estranee all'esercizio dell'impresa, di cui al
numero 5) dell'art. 2, all'atto del prelievo dei beni; d) per le cessioni di beni inerenti a contratti estimatori,
all'atto della rivendita a terzi ovvero, per i beni non restituiti, alla scadenza del termine convenuto tra le parti
e comunque dopo il decorso di un anno dalla consegna o spedizione; d-bis) per le assegnazioni in proprietà di
case di abitazione fatte ai soci da cooperative edilizie a proprietà divisa, alla data del rogito notarile. Le
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riferisca alla cessione di beni o alla prestazione di servizi. 
Relativamente alla cessione di beni, quindi merci o prodotti, la regola generale prevede
l'applicazione  dell'imposta  al  momento  della  consegna  o  della  spedizione,
indipendentemente dalla data di effettivo regolamento. 
Per quanto concerne invece la prestazione di servizi, assume rilevanza il momento del
pagamento. 
Ciò  posto,  considerando  i  tempi  lunghi  di  pagamento  che  contraddistinguono  le
pubbliche amministrazioni,  il  legislatore ha introdotto, nel quinto comma del citato
articolo 6, un'agevolazione per le aziende che operano con tali enti, stabilendo che, per
essi,  le  cessioni  di  beni  e  le  prestazioni  di  servizi  “si  considerano  in  ogni  caso
effettuate all'atto del pagamento del corrispettivo”. 
In altri termini, se la vendita è rivolta alle citate categorie di acquirenti, la vendita di
merci  e  prodotti  viene  assimilata,  dal  punto  di  vista  del  sorgere  del  momento
impositivo, alla prestazione di servizi. 
Ne deriva che l'obbligo di registrazione dell'IVA si ha solo al momento dell'incasso del
prestazioni  di  servizi  si  considerano  effettuate  all'atto  del  pagamento  del  corrispettivo.  Quelle  indicate
nell'art. 3, terzo comma, primo periodo, si considerano effettuate al momento in cui sono rese, ovvero, se di
carattere  periodico  o  continuativo,  nel  mese  successivo  a  quello  in  cui  sono  rese.  Se  anteriormente  al
verificarsi degli eventi indicati nei precedenti commi o indipendentemente da essi sia emessa fattura, o sia
pagato in tutto o in parte il  corrispettivo, l'operazione si considerano effettuata,  limitatamente all'importo
fatturato o pagato, alla data della fattura o a quella del pagamento. L'imposta relativa alle cessioni di beni ed
alle prestazioni di servizi diviene esigibile nel momento in cui le operazioni si considerano effettuate secondo
le disposizioni dei commi precedenti e l'imposta è versata con le modalità e nei termini stabiliti nel titolo
secondo.  Tuttavia  per  le  cessioni  dei  prodotti  farmaceutici  indicati  nel  numero  114)  della  terza  parte
dell'allegata tabella  A effettuate dai  farmacisti,  per le  cessioni di  beni  e le prestazioni di  servizi  ai  soci,
associati o partecipanti, di cui al quarto comma dell'art. 4, nonché per quelle fatte allo Stato, agli organi dello
Stato ancorché dotati di personalità giuridica, agli enti pubblici territoriali e ai consorzi tra essi costituiti ai
sensi dell'articolo 25 della legge 8 giugno 1990, n. 142, alle camere di commercio, industria, artigianato e
agricoltura,  agli  istituti  universitari,  alle  unità  sanitarie  locali,  agli  enti  ospedalieri,  agli  enti  pubblici  di
ricovero e cura aventi prevalente carattere scientifico, agli enti pubblici di assistenza e beneficenza e a quelli
di previdenza, l'imposta diviene esigibile all'atto del pagamento dei relativi corrispettivi, salva la facoltà di
applicare le disposizioni del primo periodo. Per le cessioni di beni di cui all'art. 21, comma 4, terzo periodo,
lettera b), l'imposta diviene esigibile nel mese successivo a quello della loro effettuazione. In deroga al terzo
e al quarto comma, le prestazioni di servizi di cui all'art. 7-ter, rese da un soggetto passivo non stabilito nel
territorio dello Stato a un soggetto passivo ivi stabilito, e le prestazioni di servizi diverse da quelle di cui agli
art. 7-quater e 7-quinquies,  rese da un soggetto passivo stabilito nel territorio dello Stato ad un soggetto
passivo che non è ivi stabilito, si considerano effettuate nel momento in cui  sono ultimate ovvero, se di
carattere periodico o continuativo, alla data di maturazione dei corrispettivi. Se anteriormente al verificarsi
degli eventi indicati nel primo periodo è pagato in tutto o in parte il corrispettivo, la prestazione di servizi si
intende  effettuata,  limitatamente  all'importo  pagato,  alla  data  del  pagamento.  Le  stesse  prestazioni,  se
effettuate in modo continuativo nell'arco di un periodo superiore a un anno e se non comportano pagamenti
anche  parziali  nel  medesimo  periodo,  si  considerano  effettuate  al  termine  di  ciascun  anno  solare  fino
all'ultima delle prestazioni medesime”. 
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credito. 
Si tratta, comunque, di una possibilità offerta dal legislatore nel senso che il venditore
può scegliere di addebitare l'IVA direttamente in fattura al momento della cessione dei
beni. 
In tal caso la registrazione contabile è identica a quella che si ha nel caso di vendita di
merci e prodotti soggetti ad IVA246.
Qualora  egli  si  avvalga  della  deroga,  all'atto  dell'emissione  della  fattura  dovrà
effettuare la seguente scritturazione:
Crediti verso clienti a Diversi … 
a Ricavi di vendita … 
a IVA a debito con 
esigibilità differita
… 
Una volta avvenuto l'incasso, l'IVA sospesa verrà ripresa con la rilevazione che segue:
IVA a debito con 
esigibilità differita
a IVA a debito … 
Vendita  di  merci  e  prodotti  da  parte  di  aziende  commerciali  “al  minuto”  ed
assimilate. 
La contabilizzazione della vendita di merci e prodotti da parte di aziende commerciali
al minuto ed assimilate non prevede la rilevazione separata dell'IVA.
Più precisamente, non prevede la distinzione fra i ricavi di vendita e l'imposta.
In altri termini, a fronte della vendita verrà contabilizzata un'unica voce comprendente
entrambi.
E ciò anche se le due voci vengono indicate distintamente nella relativa fattura.
246Tuttavia, poiché questa rappresenta una situazione più svantaggiosa per il venditore, in quanto anticipa la
liquidazione della relativa IVA, la circolare del Ministero delle Finanze del 24 dicembre 1997, n° 328/E ha
precisato che è indispensabile la manifestazione di volontà del medesimo, il quale deve pertanto apporre sulla
fattura  l'annotazione  “IVA ad  esigibilità  immediata”.  Ciò in  quanto,  fra  l'altro,  la  scelta  del  venditore  è
vincolante anche per il compratore: è infatti in funzione della sua scelta che l'acquirente può liquidare l'IVA a
credito anticipatamente o posticipatamente. 
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Periodicamente,  al  momento  della  liquidazione  dell'imposta247,  si  dovrà  quindi
procedere a “scorporare” l'IVA dai corrispettivi, attraverso una semplice proporzione
matematica248.
Al momento della contabilizzazione del ricavo lordo si avrà:
Crediti verso clienti a Ricavi per corrispettivi … 
All'atto dello “scorporo” dell'imposta dai corrispettivi, invece, si rileverà:
Ricavi per corrispettivi a IVA a debito … 
Essa verrà poi liquidata e versata secondo le ordinarie modalità. 
Gli anticipi da clienti.
Molto spesso, relativamente a vendite di una certa consistenza, all'acquirente viene
chiesta la corresponsione di un “anticipo” o “acconto”. 
Tali  anticipi  da  molti  vengono considerati  come un debito  che il  venditore  ha  nei
confronti  del  compratore,  il  quale  verrà  estinto  al  momento  della  consegna  o
spedizione dei prodotti. 
Tuttavia, a stretto rigore, essi non possono essere considerati dei “debiti”, in quanto
sorgono  come  aspettativa  di  un  ricavo  futuro,  quindi  devono  essere  correttamente
interpretati come “anticipi di ricavo”249. 
Dalla normativa IVA, la corresponsione di anticipi da clienti viene considerata come
una cessione di beni. 
Pertanto, se la relativa cessione è soggetta all'imposta, lo sarà anche l'acconto. 
Ai fini del calcolo, l'acconto deve considerarsi “al lordo dell'imposta”, nel senso che il
suo valore ingloba il corrispettivo (la “base imponibile”) e l'imposta. 
247Quindi, con cadenza mensile o trimestrale a seconda del regime scelto dal contribuente. 
248Nello  specifico,  si  tratta  di  effettuare  una  cosiddetta  operazione  di  “sopracento”,  la  quale  consiste  nel
dividere i corrispettivi lordi per 120 e moltiplicarli per 100. In tal modo si ottiene il ricavo al netto dell'IVA.
Quest'ultima può essere calcolata nella stessa maniera, ovvero moltiplicando i corrispettivi lordi per 20 e
dividendoli per 120, oppure, una volta ottenuti i corrispettivi netti, applicando su di essi l'aliquota del 20%. 
249Ne consegue che non avranno natura originaria-numeraria ma derivata-economica. CARLO CARAMIELLO,
Contabilità generale. Principi e metodi, seconda edizione, Ipsoa Informatica, 1988, pag. 288-289.
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Occorrerà quindi procedere a “scorporare” l'IVA e a contabilizzarla a parte250.
L'anticipo  verrà  poi  estinto  al  momento  dell'emissione  della  fattura  definitiva  di
vendita. 
All'atto  del  ricevimento  dell'anticipo,  se  la  compravendita  è  soggetta  ad  IVA,
contabilmente si avrà: 
Cassa (o banca) a Diversi … 
a Anticipi da clienti … 
a IVA a debito … 
Mentre se non è soggetta ad IVA:
Cassa (o banca) a Anticipi da clienti … 
Al momento dell'emissione della fattura definitiva si rileverà, con IVA251:
Diversi a Diversi … 
Crediti verso clienti … 
Anticipi da clienti … 
a Ricavi di vendita … 
a IVA a debito … 
E senza IVA:
Diversi a Ricavi di vendita … 
Crediti verso clienti … 
Anticipi da clienti … 
Vendita su commesse pluriennali.
Alcune aziende lavorano su commessa, cioè realizzano il prodotto dopo aver ricevuto
l'ordine di acquisto da parte del committente. 
250Anche in questo caso bisognerà effettuare un'operazione di “sopracento”.
251Poiché sull'anticipo l'IVA è già stata corrisposta, esse deve essere calcolata solo sulla differenza fra il prezzo
di vendita e l'anticipo medesimo. 
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Talvolta la commessa si esaurisce nell'arco di un solo anno, talaltra coinvolge diversi
esercizi. 
In quest'ultima circostanza si parla di “commessa pluriennale”. 
Di norma, in tal caso, il commissionario ottiene un anticipo dal committente ed emette
la relativa fattura.
Dal punto di vista contabile, all'atto della ricezione dell'anticipo si effettua la seguente
registrazione: 
Banca c/c a Diversi … 
a Anticipi e rate su commesse … 
a IVA a debito … 
Periodicamente,  inoltre,  vengono  incamerate  delle  rate,  in  base  allo  stato  di
avanzamento dei lavori, come prescritto dal contratto. 
Poiché  anche  in  questo  caso  occorre  fatturare  l'ingresso  di  tali  somme,  la  relativa
scrittura risulta identica alla precedente. Terminata la commessa si provvederà poi ad
emettere la fattura definitiva sul committente, tenendo conto dell'anticipo e delle rate
già ricevute. In proposito, possono verificarsi sostanzialmente due diverse circostanze. 
Infatti, l'importo finale, rispetto a quanto già ricevuto per anticipi e rate, può risultare
uguale o superiore. 
Nel primo caso è sufficiente effettuare la seguente scrittura:
Anticipi e rate su commesse a Ricavi per commesse di vendita … 
Nel secondo,  invece,  dopo aver stornato (come sopra) quanto già riscosso, occorre
rilevare l'emissione della fattura per la parte eccedente, addebitando anche l'IVA. 
Si avrà pertanto: 
Crediti verso clienti a Diversi … 
a Ricavi per commesse di vendita … 
a IVA a debito … 
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Le rettifiche di fatturazione. 
In seguito all'emissione della fattura di vendita e della relativa registrazione in partita
doppia possono manifestarsi degli eventi che richiedono la rilevazione di “rettifiche di
fatturazione”.
Di norma, si riscontrano le seguenti fattispecie:
– ci viene restituito,  in tutto o in parte,  quanto venduto, a causa di  difformità
qualitative  o  quantitative  rispetto  a  quanto pattuito.  In  tal  caso  si  origina  il
fenomeno dei “resi sulle vendite” o “resi passivi”;
– il  cliente  ottiene  una  decurtazione  del  prezzo  di  acquisto  per  difformità
qualitative o quantitative. In questa circostanza si movimentano degli “abbuoni
sulle vendite” o “abbuoni passivi”;
– infine, il cliente ottiene una riduzione del prezzo di acquisto per il pagamento
anticipato (solitamente “per pronto cassa”). In questo caso si ha uno “sconto
sulle vendite” o “sconto passivo”252.
Alle fattispecie indicate deve aggiungersi la corresponsione di “premi sulle vendite” o
“premi passivi” da parte del venditore. 
Solitamente,  questi  vengono  concessi  quando  un  cliente  abituale  raggiunge  un
predeterminato volume di acquisti. 
Tuttavia,  proprio  perché  vengono  normalmente  contabilizzati  successivamente  al
superamento  di  tale  soglia  (quindi  dopo  l'emissione  della  fattura)  devono  essere
considerati alla stregua di un abbuono o di uno sconto.
Le  registrazioni  contabili  rispondono  comunque  alla  medesima  logica:  si  ha  una
rettifica  indiretta  dei  ricavi  di  vendita  operata  tramite  un  conto  specifico
(rispettivamente “resi su vendite”, “abbuoni su vendite”, “sconti su vendite”, “premi su
vendite” o conti analoghi), la quale controbilancia la riduzione dei crediti commerciali
generati dalle suddette vendite. 
Se l'originaria operazione di vendita non era soggetta ad IVA, neppure la sua rettifica
252Per completezza, si ricorda che lo sconto può essere anche “incondizionato”. In questa circostanza, come si
intuisce dal termine, esso viene applicato incondizionatamente a tutti. Ne consegue che il “vero” prezzo di
vendita è rappresentato dal prezzo di listino al netto dello sconto incondizionato. E la relativa IVA dovrà
perciò essere direttamente calcolata su tale valore netto. 
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lo sarà. Se, invece, essa era stata sottoposta ad IVA, bisogna distinguere due casi.
L'azienda  potrà  emettere  una  “nota  di  variazione”253 ai  fini  dell'imposta,  il  che  le
consentirà di stornare, proporzionalmente, la relativa imposta. 
Oppure, potrà non emettere tale documento, nel qual caso non si procederà allo storno
dell'IVA254.
In termini generici, la scrittura in partita doppia delle rettifiche di fatturazione, con
IVA, assumerà pertanto la seguente configurazione:
253La Nota di  Variazione è un documento che serve a correggere in aumento o in diminuzione una fattura
emessa con fattori errati. Questo tipo di documento, disciplinato dall'art. 26 del D.P.R 633/72, deve essere
emesso quando, dopo l'emissione della fattura e/o la sua registrazione, si verificano delle circostanze tali da
determinare una variazione (in aumento o in diminuzione) di quanto indicato. Ecco alcuni esempi: quando
viene riscontrato un errore nella aliquota IVA applicata, o nella base imponibile oppure nell'imposta; quando
viene riconosciuto al cliente uno sconto o uno abbuono non riportato in fattura; quando l'operazione, per
varie cause, viene resa nulla come ad esempio con la rescissione o l'annullamento del contratto di vendita. La
Nota di Variazione ha gli stessi requisiti della fattura e deve quindi essere regolarmente numerata e datata.
Essa deve essere emessa, con riferimento all'originaria fattura, per la differenza dell'importo risultante errato
o concesso a titolo di sconto,ecc. Esistono due tipi di variazione che prendono rispettivamente il nome di
Nota di Debito(o Addebito) e Nota di Credito (o Accredito). Vediamole nel dettaglio. 1) Nota di debito. Nel
caso  in  cui,  dopo  l'emissione  della  fattura  o  la  sua  registrazione,  aumenta  l'imponibile  ai  fini  IVA
dell'operazione e la relativa imposta per qualsiasi motivo, incluso la correzione di errori o inesattezze,  è
necessario, per mantenere la contabilità allineata con la situazione reale dell'operazione o contratto, emettere
questo documento che certifichi la variazione intervenuta. Seguendo quando previsto dall'art. 26, l'emissione
della nota di debito è un obbligo a carico del contribuente. Naturalmente la sua emissione, se resa necessaria
a causa dell'irregolarità della fattura originale, non esonera dal rischio di sanzioni. Per le note di debito,
poiché per l'Erario sono un aumento di imposta, la legge non ha posto limiti di tempo per la loro emissione.
Andranno ovviamente osservati correttamente gli adempimenti di fatturazione, registrazione, liquidazione e
versamento  delle  imposte.  2)  Nota  di  credito.  Quando,  dopo  l'emissione  di  regolare  fattura  a  fronte  di
un'operazione, questa viene meno in parte o del tutto, ovvero ne diminuisce l'imponibile, il cedente del bene
o  il  prestatore  del  servizio  può  effettuare  una  variazione  in  diminuzione  dell'imponibile  con  questo
documento. Per la nota di accredito non sono previsti specifici requisiti, pertanto essa assume l'aspetto di una
fattura. Essa deve essere numerata seguendo la stessa progressione delle fatture e datata correttamente, deve
contenere l'indicazione della variazione e della relativa imposta e i dati identificativi della fattura originaria a
cui si riferisce. A differenza delle note di debito, per le note di credito non è previsto l'obbligo di emissione.
La mancanza di tale obbligo è facilmente spiegabile in considerazione del fatto che tale diritto è solo posto a
tutela del contribuente che ha emesso una fattura con un imponibile e/o un'imposta superiore a quelli corretti,
quindi il mantenimento di questa situazione non genera nessun danno all'erario. Nell'art. 26 della legge IVA
sono regolamentate le note di credito e le regole a cui sottostare per la loro completa regolarità. La norma
generale  prevede  che  tutte  le  note  di  credito  debbano  essere  emesse  entro  un  anno  dall'effettuazione
dell'operazione qualora la variazione dell'imponibile derivi da un sopravvenuto accordo tra le parti. Sono
però espressamente previsti alcuni casi in cui il limite di un anno è superato e non ci sono limiti di tempo per
l'emissione: situazioni che portano alla nullità, all'annullamento, alla revoca, alla risoluzione, alla rescissione
e similari della cessione/prestazione (se non derivanti da sopravvenuto accordo tra le parti); la presenza di
sconti e abbuoni già previsti nel contratto originale (e quindi non accordati in un tempo successivo); mancato
pagamento (totale o parziale) a seguito di procedure concorsuali o di procedure esecutive non andate a buon
fine. 
254Tecnicamente, lo storno può avvenire, a piacimento del venditore, mediante l'utilizzo del medesimo conto
registrato all'atto della vendita “IVA a debito”, oppure considerando la nota di variazione come una sorta di
riacquisto e utilizzando pertanto il conto “IVA a credito”, oppure, ancora, impiegando uno specifico conto
denominato “IVA conto variazione”.
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Diversi a Crediti verso clienti ...
Rettifiche di fatturazione … 
IVA a debito … 
E senza IVA:
Rettifiche di fatturazione a Crediti verso clienti … 
Più nello specifico, a seconda della motivazione che riduce l'entità del credito-ricavo,
avremo, rispettivamente:
Diversi a Crediti verso clienti … 
Resi su vendite … 
IVA a debito … 
Diversi a Crediti verso clienti … 
Abbuoni su vendite …. 
IVA a debito ….
Diversi a Crediti verso clienti ….
Sconti su vendite …. 
IVA a debito ….
Diversi a Crediti verso clienti …. 
Premi su vendite …. 
IVA a debito …. 
Qualora l'IVA non debba rilevarsi, le scritture saranno identiche alle precedenti, ma
prive dello storno dell'imposta. 
Le peculiarità connesse ai crediti in valuta estera.
Qualora il corrispettivo della contrattazione venga pattuito in valuta, si pone anzitutto
il problema delle “differenze di cambio” in rapporto alla moneta di conto. 
Tuttavia, l'azienda può porre in essere una serie di contromisure atte a contrastare il
rischio che tali differenze incidano negativamente sotto il profilo economico. 
È opportuno riflettere sulle scritture contabili indotte da azioni che il creditore pone in
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essere per tutelarsi dai rischi di cambio.
Alcune di queste metodologie comportano delle rilevazioni contabili specifiche.
Il “trasferimento” del rischio di cambio a terze economie  . Esistono delle operazioni
attraverso cui il creditore può trasferire il rischio inerente le oscillazioni del cambio.
In questo senso, le alternative a disposizione sono sostanzialmente tre: richiedere un
anticipo valutario255 ad una banca, stipulare un contratto di factoring per la cessione
del credito, effettuare un'operazione di forfaiting. 
Le scritture contabili relative all'anticipo valutario sono le seguenti. Al momento della
vendita:
Crediti verso clienti (esteri) a Ricavi di vendita …. 
Al momento dell'ottenimento di un anticipo valutario:
Banca c/c a Banca c/anticipo valutario ….
Al momento dell'incasso del credito da parte del cliente, in caso di utile su cambi:
255Si tratta di un finanziamento destinato allo smobilizzo di crediti a fronte di esportazioni di beni e/o servizi
(anticipo  all'esportazione).  Il  finanziamento  è  riservato  alle  imprese  titolari  di  conto  corrente  di
corrispondenza in essere presso la Banca ai quali sia stata accordata una linea di credito, da utilizzarsi per
finanziamenti della specie. L'erogazione del finanziamento avviene in un unica soluzione ed il rimborso si
realizza con una cessione pro solvendo alla Banca dei crediti derivanti dalle operazioni export anticipate.
Pertanto, il rimborso viene effettuato con l'utilizzo dei fondi pervenuti in pagamento dei crediti ceduti. In
assenza  di  rimborso,  il  finanziamento deve essere estinto alla  scadenza  con  addebito sul  conto corrente
indicato dal cliente. Il rimborso può avvenire anche prima della scadenza pattuita, fatto salvo in questo caso il
diritto della Banca di richiedere al cliente una commissione per anticipata estinzione. Il finanziamento può
essere  erogato  in  euro  o  in  divisa  estera,  a  scelta  del  cliente  e  previo  accordo  con  la  Banca,
indipendentemente dalla divisa in cui è espresso il  ricavo dell'esportazione. In  caso di coincidenza tra la
divisa dell'anticipo e quella del ricavo, l'operazione non è soggetta al rischio di cambio. Se le due divise non
coincidono, occorre tenere presente che non è possibile prevedere il futuro andamento del valore di cambio di
una  divisa  estera  con  l'euro  o  con  altra  divisa  estera.  La  divisa  diversa  dall'euro  del  finanziamento
originariamente stabilita può essere convertita in altra divisa in coincidenza della scadenza di un periodo di
interessi, con il preavviso alla Banca stabilito in contratto. Il tasso di interesse applicato al finanziamento è
fisso per tutto il periodo di interessi concordato con il cliente; tuttavia, è consentito al cliente di pattuire, nei
termini stabiliti dal contratto,una o più scadenze del periodo di interessi, nell'ambito della durata complessiva
del finanziamento stesso. Il tasso di interesse fisso per il periodo, dà al cliente la certezza della misura del
tasso indipendentemente dall'andamento dei tassi sul mercato. I principali rischi tipici che si palesano sono
legati alla variazione in senso sfavorevole delle condizioni economiche e alla variabilità del tasso di cambio.  
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Banca c/c a Diversi ….
a Crediti verso clienti (esteri) ….
a Utile su cambi …. 
Oppure, in caso di perdita su cambi:
Diversi a Crediti verso clienti (esteri) …. 
Banca c/c ….
Perdita su cambi …. 
Al momento dell'addebito degli interessi e delle spese:
Diversi a Banca c/c ….
Interessi passivi ….
Commissioni bancarie …. 
Le  negoziazioni  di  cambi  “a  termine”  256  . La  stipulazione  di  un  contratto  di
compravendita a termine di valuta estera consiste nella cessione della valuta estera che
si otterrà al momento dell'incasso ad un predeterminato tasso di cambio.
Le rilevazioni contabili sono le seguenti257.
Al momento della vendita:
Crediti verso clienti (esteri) a Ricavi di vendita ….
Al momento  della  stipulazione  del  contratto  con la  banca,  fra  i  conti  d'ordine,  se
l'azienda li redige, si avrà:
Banca c/cessione di valuta estera a Valuta estera da consegnare ….
Al momento dell'incasso del credito e contestuale vendita della valuta incassata alla
256Con il cambio a termine (o contratto a termine) due controparti si impegnano a scambiarsi a scadenza e a
prezzi prefissati, un determinato bene , nel caso specifico trattasi di valute. 
257Qualora l'operazione in questione abbia scadenza oltre l'esercizio amministrativo, occorrerà rilevare anche le
relative scritture di assestamento. 
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banca:
Banca c/c a Crediti verso clienti (esteri) ….
Addebito delle spese:
Commissioni bancarie a Banca c/c ….
Chiusura del conto d'ordine:
Valuta estera da consegnare a Banca c/cessione di valuta estera ….
L'effettuazione di “opzioni” su cambi. Si fa riferimento ai contratti di vendita di valuta
(cioè di tipo “put”).
Al riguardo, non si ha nessuna peculiarità dal punto di vista delle scritture contabili,
salvo  la  rilevazione  del  pagamento  del  premio  al  momento  della  stipulazione  del
contratto.
Premi per opzioni “put” su cambi a Banca c/c ….
La cessione di imballaggi.
L'azienda,  nell'effettuare  le  vendite,  spesso  trasferisce  degli  imballaggi258
all'acquirente. 
Tali  imballaggi  possono  essere  di  tipo  “durevole”,  nel  qual  caso  sono  soggetti  a
258L'imballaggio,  per  la  normativa  legale  e  regolamentare  italiana,  è  il  prodotto,  composto  di  materiali  di
qualsiasi natura, adibito a contenere e a proteggere determinate merci, dalle materie prime ai prodotti finiti, a
consentire la loro manipolazione e la loro consegna dal produttore al consumatore o all'utilizzatore, e ad
assicurare la loro presentazione, nonché gli articoli a perdere usati allo stesso scopo. Gli imballaggi vengono
suddivisi  in  tre  tipologie  o  categorie  funzionali:  imballo  primario  (per  la  vendita),  imballo  secondario
(multiplo),  imballo terziario  (per  il  trasporto).  L'imballaggio deve rispettare una serie  di  obiettivi,  quali:
proteggere la merce, evitare furti, essere economico, e rispettare un equilibrio tra le sue prestazioni e il suo
costo, sia dal punto di vista del materiale impiegato, sia del tempo impiegato per realizzare l'operazione di
imballaggio.  
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restituzione, oppure “non durevole”, ovvero “a perdere”. 
All'atto  dell'acquisto  da  parte  dell'azienda venditrice,  i  primi  configurano dei  costi
pluriennali, mentre gli altri dei costi di esercizio. 
Nel caso di  imballaggi  a perdere, di fatto, il venditore recupera il relativo costo di
acquisto mediante due diverse modalità:
– l'applicazione di un prezzo di vendita leggermente superiore;
– la fatturazione a parte dell'imballaggio.
Nella prima circostanza, il valore degli imballaggi va ad incrementare il  valore dei
ricavi di vendita delle merci o dei prodotti nella scrittura contabile relativa alla vendita.
Nella seconda fattispecie,  invece, oltre alla registrazione dell'operazione di vendita,
occorrerà contabilizzare la seguente scrittura:
Crediti verso clienti a Diversi ….
a Ricavi di vendita ….
a Imballaggi ….
a IVA a debito …. 
Nel caso di  imballaggi a rendere, l'azienda, se tiene i conti d'ordine, rileva anzitutto
una scrittura di memoria inerente la presenza di imballaggi di proprietà presso terzi.
Inoltre, all'atto del trasferimento della merce, richiede una  cauzione, che provvede a
contabilizzare e che dovrà essere restituita qualora gli imballaggi vengano resi.
Se essi vengono invece trattenuti da parte dell'acquirente, il venditore provvederà a
fatturarli, stornando la predetta cauzione ed il relativo conto d'ordine. 
Contabilmente avremo, al momento del trasferimento degli imballaggi:
Clienti c/imballaggi a rendere a Imballaggi a rendere presso terzi ….
Al momento dell'incasso della cauzione:
Banca c/c (o Cassa) a Cauzioni su imballaggi ….
Al momento della fatturazione degli imballaggi non resi:
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Crediti verso clienti a Diversi ….
a Imballaggi259 ….
a IVA a debito ….
Cauzioni su imballaggi a Crediti verso clienti …
Imballaggi a rendere presso terzi a Clienti c/imballaggi a rendere ….
L'emissione di cambiali e di ricevute bancarie.
A fronte della vendita effettuata, si può richiedere di “qualificare” il proprio credito
mediante l'emissione di una cambiale o di una ricevuta bancaria. 
La cambiale è un titolo di credito, che può assumere la forma tecnica del “pagherò” o
della “tratta”. 
In entrambi i casi, colui che appare come debitore, è obbligato al pagamento di una
somma di denaro ad una determinata scadenza e nel luogo indicato nel titolo a favore
del “beneficiario” cioè il creditore. 
La  ricevuta  bancaria  è  uno strumento  molto  utile  per  agevolare  i  pagamenti  e  gli
incassi e per questo motivo ha avuto sempre maggiore diffusione. 
Tuttavia, la mancanza della caratteristica del titolo di credito all'ordine, comporta una
serie di effetti non indifferenti.
È importante ricordare che, se anche essa è trasferibile mediante girata alla banca per
l'incasso  o  per  un  anticipo,  ciò  non  comporta  il  trasferimento  del  credito  in  essa
menzionato. 
In altre parole, la ricevuta bancaria è un documento meramente probatorio del credito,
e  pertanto,  a  differenza  della  cambiale,  non  fornisce  alcuna  garanzia  aggiuntiva
rispetto al credito commerciale ordinario. 
Dal punto di vista contabile,  la questione dell'emissione di questi due documenti è
piuttosto semplice. 
Invero, se a fronte della concessione del credito viene emessa una cambiale avremo lo
259Solitamente, per comodità il venditore richiede una cauzione che comprende l'importo del prezzo di vendita
degli imballaggi e l'IVA. Ad esempio, chiede una cauzione di 120 in modo da poter fatturare 100 di prezzo di
vendita  e  20  di  IVA.  Siccome si  tratta  di  “immobilizzazioni  materiali”,  all'atto  della  dismissione  viene
stornato il relativo conto pluriennale.
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storno del conto “crediti clienti” e l'accensione del conto “cambiali attive”.
Cambiali attive a Crediti verso clienti ….
Qualora si decida di addebitare ai clienti anche il costo dei bolli, si avrà:
Cambiali attive a Diversi ….
a Crediti verso clienti ….
a Rimborsi spese per bolli ….
Se, invece, a fronte del credito commerciale viene emessa una ricevuta bancaria, al
momento della “conversione” non si opera nessuna rilevazione.
Ciò in quanto il citato documento non rappresenta un titolo di credito, ma soltanto una
modalità tecnica di incasso. 
Dopo l'emissione della fattura il creditore presenterà le ricevute bancarie alla propria
banca  (domiciliataria)  la  quale  provvederà  a  curarne  l'incasso  alla  scadenza  o,  se
richiesto, ad anticipare specifiche somme a fronte di tali crediti.
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9.2 L'assicurazione dei crediti.
Talvolta l'azienda decide di “trasferire” il rischio di inesigibilità gravante sui crediti
commerciali ad una compagnia di assicurazione260. 
Provvede pertanto al pagamento di un premio, generalmente annuale, il quale le dà
diritto, in caso di insolvenza totale o parziale, di ottenere il risarcimento. 
Le scritture sono le seguenti.
Al momento del pagamento del premio:
Premi di assicurazione su crediti a Banca c/c (o Cassa) ….
Al momento dell'insolvenza e della rilevazione della relativa perdita:
Perdite su crediti a Crediti verso clienti …. 
Al momento del risarcimento:
Banca c/c (o Cassa) a Risarcimenti per perdite su crediti
(o Sopravvenienze attive)
…. 
260L'alternativa è l'auto-assicurazione, ovvero lo stanziamento di adeguati fondi rischi.
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9.3 Il trasferimento. 
Il credito commerciale può essere trasferito a terzi per il relativo smobilizzo. 
In altri termini, il titolare può ottenere l'incasso anticipato di una parte del suo valore
nominale, al netto dei relativi interessi e, eventualmente, delle commissioni dovute. 
Questo vale, in linea di principio, per tutte le operazioni di trasferimento. 
Tuttavia, a parte queste analogie, a seconda che si tratti di un semplice credito vantato
verso i  clienti,  oppure di  un credito verso clienti  qualificato dalla presenza di  una
ricevuta bancaria, oppure, ancora, di un credito verso clienti garantito da una cambiale
attiva,  le  operazioni  di  trasferimento  e  le  relative  scritture  contabili  risultano
fortemente caratterizzate e presentano notevoli peculiarità distintive. 
Il trasferimento al factor: le diverse fattispecie.
Il factoring può prevedere l'accredito alla scadenza (cosiddetto “maturity factoring”),
l'anticipo di somme pro-solvendo (cosiddetto “factoring con rivalsa”) o l'anticipo di
somme pro-soluto (cosiddetto “factoring senza rivalsa”). 
Si  devono esaminare  pertanto le  tre  fattispecie  e  ciò che comportano all'atto  della
cessione del credito. 
Trasferimento del credito per accredito alla scadenza (maturity factoring)  . Il factoring
“con  accredito  alla  scadenza”  prevede  la  gestione  della  riscossione  da  parte  della
società di factoring, ma solo alla scadenza naturale del credito. 
Solitamente, al momento della stipulazione del contratto, si rileva il pagamento delle
commissioni  e,  se  l'azienda  tiene  le  scritture  d'ordine,  anche  quella  relativa  alla
cessione del credito. 
Le scritture contabili sono le seguenti:
Commissioni di factoring a Banca c/c ….
Società  di  factoring  c/crediti
ceduti
a Crediti ceduti al factor ….
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Anticipo pro-solvendo (con rivalsa). Nel caso di anticipo pro-solvendo i crediti verso i
clienti vengono trasferiti al factor, il quale provvede ad accreditarne una parte variabile
(di norma l'80%) e, dopo aver detratto gli interessi e le commissioni,  riconosce un
credito all'azienda pari alla differenza. 
La motivazione dell'anticipo di parte e non dell'intera somma è dovuta al fatto che, al
momento dell'incasso, potrebbe rilevarsi la concessione di abbuoni ai clienti magari in
seguito a contestazioni.
Il residuo verrà accreditato all'atto dell'incasso del credito alla scadenza, oppure, se
questo risulterà inesigibile, il factor provvederà a restituirlo insoluto.
Inoltre, se l'azienda utilizza i conti d'ordine, contabilizzerà anche il rischio di regresso.
La rilevazione del trasferimento può essere effettuata in due modi diversi: 
– con lo “scarico” immediato del conto accesso ai “crediti verso clienti”;
– con lo “scarico” differito del conto acceso ai “crediti verso clienti”. 
Nel caso di rilevazione con lo “scarico” immediato del conto acceso ai “crediti verso
clienti”, poiché il conto “crediti verso clienti” risulta chiuso, la differenza non riscossa
dall'azienda  rappresenterà  un  credito  verso  la  società  di  factoring,  con  la
denominazione “crediti verso factor” o analoga. 
Le scritture contabili saranno le seguenti.
Accredito del netto ricavo nel conto corrente:
Diversi a Crediti verso clienti …. 
Commissioni di factoring ….
Interessi passivi …. 
Crediti verso factor ….
Banca c/c ….
Rilevazione del rischio di regresso:
Rischi di regresso su crediti ceduti
a Factor
a Factor c/crediti ceduti ….
Nel caso di rilevazione con lo “scarico” differito del conto acceso ai “crediti verso
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clienti”, i crediti sono considerati come dati in garanzia a fronte del prestito (anticipo)
ricevuto. 
Per  questo  motivo  vengono mantenuti  in  bilancio,  iscrivendo contemporaneamente
nell'attivo dello stato patrimoniale l'anticipazione ricevuta (al netto delle commissioni
e degli interessi) e nel passivo il debito verso il  cessionario, con la denominazione
“debiti verso factor” o analoga.
Le scritture contabili saranno le seguenti.
Accredito del netto ricavo nel conto corrente:
Diversi a Debiti verso factor ….
Commissioni di factoring ….
Interessi passivi ….
Banca c/c …. 
Rilevazione del rischio di regresso:
Rischi di regresso su crediti ceduti
a factor
a Factor c/crediti ceduti ….
Anticipo  pro-soluto  (senza  rivalsa). Nel  caso  di  anticipo  pro-soluto  si  rileva  la
fuoriuscita dei crediti vantati verso i clienti in via definitiva, in quanto il rischio di
inesigibilità viene trasferito al factor.
Tuttavia,  anche in questo caso si ha l'accredito immediato solo di una parte di tali
crediti, onde tutelarsi dalla possibilità di concessione di abbuoni ai clienti.
Contabilmente, si rileva l'entrata di denaro relativa all'anticipo al netto degli interessi e
delle spese. 
La differenza costituisce invece un credito verso il factor.
Peraltro, tale differenza viene accreditata alla scadenza anche qualora il debitore risulti
insolvente. 
Per questo motivo, il conto intestato ai “crediti verso clienti” viene stornato all'atto del
suo trasferimento. 
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Ovviamente, il factor senza rivalsa prevede il pagamento di commissioni più elevate.
Pertanto, l'unica scrittura in questo caso è la seguente:
Diversi a Crediti verso clienti ….
Commissioni di factoring ….
Interessi passivi ….
Crediti verso factor ….
Banca c/c ….
Gli anticipi sulle ricevute bancarie.
L'accredito sul conto corrente delle ricevute bancarie può avvenire “al dopo incasso”,
ovvero alla scadenza, oppure “salvo buon fine”. 
In quest'ultima circostanza, l'ente creditizio che ha ricevuto tali documenti provvede a
corrispondere un anticipo dopo aver trattenuto le spese di sua competenza. 
Periodicamente,  di  solito  con  cadenza  trimestrale,  vengono  inoltre  addebitati  gli
interessi passivi maturati sull'operazione.
Di seguito si procederà ad illustrare le relative scritture contabili, che riguardano la
generazione  della  ricevuta  bancaria  da  parte  della  banca  con  il  relativo  accredito
dell'anticipo e, successivamente, l'addebito degli interessi. 
La  creazione  della  ricevuta  bancaria  avviene  di  fatto  da  parte  della  banca  su
indicazione del creditore, nel momento in cui egli presenta la relativa distinta. 
Egli può richiedere l'anticipo salvo buon fine o attendere l'incasso alla scadenza. 
Qualora richieda l'anticipo, la banca provvede a generare la ricevuta, che si pone come
documento  giustificativo,  e  ad  accreditare  il  conto  corrente  del  cliente,  dopo  aver
detratto le relative commissioni261.
La scrittura contabile è la seguente:
261Poiché le ricevute bancarie sono solo strumenti per l'incasso del credito, la loro trasmissione alle banche non
costituisce sconto di titoli di credito e, per questo motivo, l'importo dei crediti non va rimosso dal bilancio
fino al momento dell'incasso.
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Successivamente, verranno rilevati anche gli interessi:
Interessi passivi a Banca c/c ….
In questo modo, la voce “crediti verso clienti” rimane accesa, ad attestare che esso
continua ad essere vantato da parte dell'azienda creditrice e non dalla banca, la quale si
limita ad anticipare del denaro. 
Alla scadenza se il credito verrà incassato da parte dell'ente creditizio, si procederà a
compensare le due partite.
In caso contrario, ovvero di insolvenza del debitore, la banca riaddebiterà quanto di
sua spettanza restituendo il credito insoluto al titolare. 
Gli anticipi sulle fatture.
Agli istituti creditizi si può chiedere un anticipo, ovviamente con la clausola “salvo
buon fine”, anche su crediti documentati solo dalle fatture.
Normalmente, l'importo dell'anticipo corrisposto si aggira sull'80% di quanto risulta
dai titoli giustificativi. 
Viene  immediatamente  accreditato  il  conto  corrente  del  cliente,  al  netto  delle
commissioni, mentre periodicamente, di norma ogni tre mesi, vengono addebitati gli
interessi. 
Sia nel caso che l'anticipo venga concesso per crediti  in moneta nazionale che per
crediti in moneta estera, la scrittura è la seguente. 
Accredito dell'anticipo sul conto corrente:
Diversi a Banca c/anticipi su fatture ….
Commissioni bancarie ….
Banca c/c ….
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Addebito degli interessi sul conto corrente:
Interessi passivi a Banca c/c ….
La voce “crediti verso clienti” rimane accesa, a dimostrazione che essi continuano ad
essere vantati da parte dell'azienda creditrice. 
Alla  scadenza,  in  seguito  al  loro  incasso  si  effettuerà  la  compensazione  delle  due
partite. 
Gli anticipi sulle cambiali: lo sconto di effetti e l'accredito di effetti al “salvo buon
fine”.
L'anticipo su cambiali può concretizzarsi in due diverse forme tecniche: lo “sconto” e
l'accredito “salvo buon fine”.
Benché le differenze fra i due istituti siano minime è comunque opportuno richiamarle,
in quanto incidono sulla contabilizzazione delle due operazioni. 
Mentre  con  lo  sconto  viene  scambiato  un  credito  ad  una  certa  scadenza  con  una
somma di denaro disponibile “a vista”, al netto di interessi e spese, con l'accredito
“salvo  buon  fine”,  la  banca  provvede  entro  pochi  giorni  dalla  presentazione  degli
effetti  ad  accreditare  il  denaro  in  “linea  di  capitale”,  mentre  “in  linea  di  valuta”
l'accredito avverrà solo dal giorno in cui la cambiale viene incassata262. 
Di riflesso, tale differenza comporta anche una diversa registrazione contabile.
Invero,  mediante  lo  sconto vengono immediatamente  liquidati  gli  interessi  passivi,
mentre  con  l'anticipo  ciò  avviene  successivamente  ed  in  funzione  degli  eventuali
scoperti in linea di valuta. 
Pertanto l'accredito di effetti “salvo buon fine” rappresenta un'operazione intermedia
fra un “anticipo” ed un “incasso”. 
In ogni caso, permette di disporre delle relative somme prima della scadenza della
cambiale.
262All'atto pratico, nel caso di accredito al salvo buon fine, è come se il cliente ottenesse un finanziamento da
parte della banca, garantito dalla presenza delle cambiali.
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Lo sconto  di  cambiali. Nel  caso  di  sconto,  le  scritture  contabili  sono le  seguenti:
anzitutto si rileva il trasferimento della cambiale all'istituto bancario e successivamente
l'accredito del netto ricavo (dedotte le relative spese ed interessi) nel conto corrente
aziendale263.
Inoltre, nei conti d'ordine può essere contabilizzato il rischio di regresso gravante sulle
cambiali. 
Trasferimento della cambiale alla banca:
Cambiali allo sconto a Cambiali attive …. 
Accredito del netto ricavo nel conto corrente:
Diversi a Cambiali allo sconto ….
Commissioni bancarie ….
Interessi di sconto ….
Banca c/c ….
Rilevazione del rischio di regresso:
Rischi di regresso su cambiali allo
sconto 
a Banche c/cambiali allo sconto ….
L'incasso anticipato di cambiali al salvo buon fine. Nel caso di anticipo salvo buon
fine di cambiali commerciali, le scritture, salvo l'addebito degli interessi, coincidono
sostanzialmente con quelle dello sconto. 
Pertanto,  occorre  anzitutto  rilevare  il  trasferimento della  cambiale  e  l'accredito del
netto ricavo (dedotte solo le relative spese) nel conto corrente aziendale.
Successivamente, attraverso un'operazione specifica, verranno addebitati gli interessi. 
Anche  in  questo  caso,  nei  conti  d'ordine  può  essere  contabilizzato  il  rischio  di
regresso. 
263Siccome le cambiali sono titoli di credito, il loro trasferimento ad un ente creditizio comporta, di prassi, il
loro storno dal bilancio e la relativa sostituzione con un credito verso il cessionario. 
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Trasferimento della cambiale alla banca:
Cambiali all'incasso sbf a Cambiali attive ….
Accredito del netto ricavo nel conto corrente:
Diversi a Cambiali all'incasso sbf ….
Commissioni bancarie ….
Banca c/c ….
Addebito degli interessi passivi sulle somme utilizzate:
Interessi passivi a Banca c/c ….
Rilevazione del rischio di regresso:
Rischi  di  regresso  su  cambiali
all'incasso sbf
a Banche c/cambiali all'incasso sbf ….
Il forfaiting.
Il forfaiting si concretizza nella cessione, a titolo definitivo (ovvero pro-soluto), di un
credito  garantito  da  cambiali  vantato  verso  un  cliente  estero,  ad  un  istituto
specializzato, il quale trattiene una somma che tiene conto degli interessi di sconto, dei
rischi a carico del finanziatore e del suo margine di guadagno. 
La scrittura contabile del forfaiting è analoga allo sconto di effetti già illustrato. 
Diversi a Cambiali attive ….
Sconti passivi ….
Banca c/c ….
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La girata di cambiali.
La cambiale può essere trasferita tramite girata e consegna materiale del titolo ad un
terzo verso cui si ha un rapporto di debito. 
Contabilmente,  si  rileverà  una  semplice  permutazione  numeraria,  ovvero  una
compensazione fra crediti (la cambiale) e debiti che si estinguono. 
Se la cambiale viene girata a favore di un fornitore si avrà:
Debiti verso fornitori a Cambiali attive ….
Qualora l'importo del credito e del debito non coincidano e la girata della cambiale sia
“a saldo” del rapporto, occorre rilevare un arrotondamento, attivo o passivo a seconda
se il saldo è favorevole o sfavorevole per il creditore. 
Se il valore del debito estinto è superiore al valore della cambiale si origina un ricavo
per il creditore, ovvero un arrotondamento attivo:
Debiti verso fornitori a Diversi ….
a Cambiali attive ….
a Arrotondamenti attivi ….
Se il valore del debito estinto è inferiore al valore della cambiale si origina un maggior
costo per il creditore, ovvero un arrotondamento passivo:
Diversi a Cambiali attive ….
Debiti verso fornitori ….
Arrotondamenti passivi ….
La cartolarizzazione.
Mediante la “cartolarizzazione” un singolo credito o una pluralità di crediti, esistenti o
futuri, vengono ceduti a titolo oneroso ad una società specializzata, la quale provvede a
convertirli in titoli di credito negoziabili sul mercato.
La fattispecie più ricorrente è senz'altro rappresentata dal trasferimento dei crediti già
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esistenti ed iscritti in bilancio.  
In tale circostanza deve essere rilevata una differenza fra il valore nominale del credito
o dell'insieme dei crediti ed il loro prezzo di cessione, la quale dovrà essere imputata
all'esercizio di riferimento.
Dal punto di vista contabile, si originano tuttavia diverse soluzioni a seconda che la
cessione avvenga con possibilità o meno di rivalsa.
Nel caso di  cessione pro-soluto,  poiché il  rischio di  inesigibilità  viene trasferito al
cessionario, si procede a stornare i crediti, come segue: 
Diversi a Crediti verso clienti ….




Crediti verso cessionario ….
Qualora,  invece,  i  crediti  vengano  ceduti  con  la  clausola  pro-solvendo,  si  potrà,
alternativamente  alla  rilevazione  esposta264,  mantenerli  nell'attivo  dello  stato
patrimoniale,  inserendo  nel  passivo  il  debito  verso  il  cessionario  per  il  medesimo
importo. 
La scrittura assume in questo caso la seguente configurazione:
Diversi a Debiti verso cessionario ….




Crediti verso cessionario ….
264In caso di storno del credito dalla contabilità è tuttavia consigliabile registrare una scrittura di memoria, onde
evidenziare il rischio di regresso. 
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9.4 L'assestamento.
Le operazioni di assestamento sono necessarie al fine di determinare correttamente il
reddito ed il patrimonio dell'esercizio. 
Con  riferimento  ai  crediti  commerciali,  esse  sono  particolarmente  numerose  e
riguardano:
– l'accantonamento al “fondo svalutazione crediti”;
– in casi di presenza di crediti in valuta estera, l'accantonamento al “fondo rischi
su cambi”;
– l'accantonamento al “fondo rischi su crediti per interessi di mora”;
– la rilevazione delle vendite “da fatturare”;
– la rilevazione dei premi ai clienti;
– la rilevazione degli interessi impliciti. 
L'accantonamento  al  “fondo  svalutazione  crediti”. Nel  rispetto  del  fondamentale
principio della prudenza, al fine di tutelarsi contro eventuali rischi di insolvenza dei
clienti, l'azienda provvede ad accantonare, a fine anno, delle somme ad un apposito
fondo  rischi,  denominato  “fondo  svalutazione  crediti”  o,  anche  “fondo  rischi  su
crediti”265. 
Ma  tale  accantonamento  è  necessario  anche  per  il  principio  della  competenza
economica, in quanto relativo a possibili perdite che, sebbene si manifestino in futuro,
sono relative a vendite effettuate nel periodo in corso. 
Tale fondo ha pertanto il compito di rettificare il valore nominale dei crediti, in modo
da far emergere il valore di presunto realizzo dei medesimi.
Si tratta di un'operazione di “auto-assicurazione” di tipo specifico.
Dal punto di vista contabile, la corretta registrazione è la seguente:
Svalutazione crediti a Fondo svalutazione crediti ….
265Vedi nota n. 196, pag 169.
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O anche:
Accantonamento  per  rischi  su
crediti 
a Fondo rischi su crediti ….
L'accantonamento al “fondo rischi su cambi”. Sempre per il rispetto dei principi di
prudenza e di competenza economica, qualora in contabilità siano presenti dei crediti
commerciali  espressi  in  valuta  estera,  al  termine  dell'esercizio  si  rende  necessario
accantonare delle somme ad un apposito fondo rischi, denominato “fondo oscillazione
cambi” o “fondo rischi su cambi”.
Ciò,  ovviamente,  quando  l'azienda  non  pone  in  essere  azioni  che  trasferiscano  il
rischio di cambio a terze economie. 
La  funzione  del  fondo  è  sia  quella  di  tutelare  la  combinazione  produttiva  contro
oscillazioni dei cambi che si potrebbero ripercuotere negativamente sull'economicità
della gestione, sia quella di attribuire alla competenza del periodo eventuali perdite su
cambi che sono relative a vendite effettuate nell'esercizio e, pertanto, di competenza
del medesimo. 
La rilevazione contabile è la seguente:
Perdite presunte su cambi a Fondo oscillazione cambi ….
O anche:
Accantonamento  per  rischi  su
cambi
a Fondo rischi su cambi ….
L'accantonamento al “fondo rischi su crediti per interessi di mora”. Si tratta di un
accantonamento  effettuabile  in  virtù  di  un'agevolazione  di  carattere  fiscale,  ed  in
particolare, dell'art. 71 TUIR, sesto comma, il quale ammette l'integrale deducibilità
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per  i  crediti  per  interessi  di  mora fino alla  concorrenza dell'ammontare  dei  crediti
commerciali maturati nell'esercizio. 
Il dettato dell'articolo 71 TUIR rappresenta una facoltà concessa dal legislatore fiscale
e non un obbligo.
Tale articolo dà la possibilità di controbilanciare l'incidenza degli interessi di mora ai
fini  della  determinazione  del  reddito  di  esercizio,  mediante  uno  specifico
accantonamento “per rischi su crediti per interessi di mora”. 
Pertanto, posto che durante l'esercizio era stata rilevata la seguente scrittura:
Crediti  verso  clienti  per  interessi
di mora 
a Interessi di mora ….
Al momento degli assestamenti si rileverà:
Accantonamento  per  rischi  su
crediti per interessi di mora
a Fondo  rischi  su  crediti  per
interessi di mora
….
Le vendite da fatturare. Al termine dell'esercizio l'azienda può trovarsi in condizione di
aver già provveduto a consegnare o spedire delle merci o dei prodotti, senza tuttavia
avere ancora emesso la relativa fattura266.
Ancora  una  volta,  per  il  rispetto  del  fondamentale  principio  della  competenza
economica, i relativi ricavi devono essere imputati all'esercizio in corso. 
Bisogna quindi rilevare l'importo delle vendite di competenza (nonché la relativa IVA)
anche se esse verranno effettivamente fatturate nel periodo successivo, mediante la
contabilizzazione di una sorta di “rateo attivo”267, ovvero un credito dell'esercizio nei
266Ciò è possibile in quanto la normativa sull'IVA prevede la possibilità di emettere anche una fattura differita
rispetto alla consegna o spedizione dei beni.
267Un rateo è una quota di entrata o uscita futura che misura ricavi o costi già maturati, ma non ancora rilevati,
poiché la loro manifestazione finanziaria avrà luogo in esercizi futuri. Si possono avere ratei attivi o ratei
passivi. Quelli attivi misurano quote di ricavi, quelli passivi quote di costi. La quota di componente di reddito
misurato dal rateo va imputata nel calcolo del risultato d'esercizio, anche se la sua manifestazione finanziaria
avverrà  in  futuro.  Il  rateo  attivo  è  il  ricavo  la  cui  manifestazione  finanziaria  avverrà  in  un  esercizio
successivo, ma che è in parte di competenza dell'esercizio in corso. Un tipico esempio di rateo attivo è la
quota di interessi attivi maturati a fine esercizio su un finanziamento erogato, il cui incasso effettivo avverrà
nell'esercizio  o  negli  esercizi  successivi.  Il  rateo  passivo  è  il  costo  che  avrà  la  propria  manifestazione
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confronti di quello futuro. 
La scrittura contabile è la seguente:
Fatture da emettere a Diversi ….
a Ricavi di vendita ….
a IVA a debito ….
I premi ai clienti. La concessione di premi ai clienti può avere luogo una volta l'anno,
in funzione degli acquisti da questi effettuati nell'arco del periodo amministrativo. 
Di norma, al termine dell'esercizio tali premi non risultano ancora liquidati, poiché il
conteggio per la loro determinazione viene effettuato durante l'anno successivo. 
Tuttavia, sempre per il rispetto del principio della competenza economica, essi devono
essere attribuiti all'esercizio in cui sono state effettuate le relative vendite.
Pertanto,  a  fine  periodo,  occorre  stimare  l'importo  di  tali  premi  ed  inserirli  in
contabilità mediante la seguente registrazione:
Rettifiche  di  ricavi  conseguenti  a
premi passivi
a Clienti c/premi da liquidare ….
finanziaria in un esercizio successivo, anche se in parte di competenza economica dell'esercizio in corso. Un
tipico esempio di  rateo passivo è la quota di  affitto passivo maturato a  fine esercizio,  il  cui  pagamento
effettivo  avverrà  nell'esercizio  o  negli  esercizi  successivi.  In  bilancio  i  ratei  compaiono  nello  stato
patrimoniale, quelli attivi nella voce D delle Attività, e quelli passivi alla voce E delle Passività. Il principio
contabile OIC 18 definisce i ratei attivi e passivi come quote che rappresentano crediti e debiti in moneta.
Tale principio precisa inoltre che non è possibile iscrivere in contabilità ratei per fatture da emettere o per
fatture da ricevere, oppure per costi e proventi non determinati nel loro ammontare, la cui competenza è
maturata per intero nell'esercizio: in questi casi è necessario utilizzare i rispettivi conti di credito e di debito. I
risconti, con i ratei, sono lo strumento contabile attraverso il quale si applica il principio di correlazione tra i
ricavi e  i  costi  di  competenza dell'esercizio,  così  come definito dall'articolo 2423 bis  del  Codice Civile
italiano. In queste voci vengono ricompresi costi e ricavi che maturano in proporzione al decorrere del tempo
in un arco temporale che ha inizio in un esercizio e termine in quello o quelli successivi. A tal proposito l'art.
2424 bis, comma 5, del Codice Civile italiano recita: “Nella voce ratei e risconti passivi devono essere iscritti
i  costi di competenza dell'esercizio esigibili  in esercizi successivi e i proventi percepiti entro la chiusura
dell'esercizio ma di competenza di esercizi successivi. Possono essere iscritte in tali voci soltanto quote di
costi e proventi, comuni a due o più esercizi, l'entità dei quali varia in ragione del tempo”. Non è obbligatoria
la distinzione dei ratei e risconti di durata superiore a 5 anni. I ratei rientrano nelle scritture di assestamento,
le  quali  si  suddividono  in  quattro  categoria:  scritture  di  completamento,  integrazione,  rettifica  e
ammortamento.  Tra  queste  suddivisioni,  i  ratei  fanno  parte  delle  scritture  di  integrazione  in  cui  sono
raggruppate tutte le rilevazioni da imputare all'esercizio in chiusura ma la cui  manifestazione finanziaria
avverrà nel futuro. 
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La  registrazione  consente  di  introdurre  nell'esercizio  un  componente  negativo  di
reddito,  controbilanciato  da  debiti  presunti  verso  i  clienti  connessi  ai  premi  da
liquidare. Tali debiti verranno stornati l'anno successivo, solitamente in occasione dei
primi acquisti da parte dei beneficiari.
La rilevazione degli interessi impliciti. Sopratutto nella vendita di beni con dilazione
pluriennale, può verificarsi il caso in cui il credito comprenda interessi impliciti. 
In tale circostanza, dopo aver proceduto al calcolo del relativo importo, si dovrebbe
esplicitare tale componente finanziaria e rinviarla,  per la  parte non di  competenza,
attraverso un risconto passivo268, come segue: 
Ricavi di vendita a Interessi attivi impliciti ….
Interessi attivi impliciti a Risconti passivi ….
268Vedi nota n. 204, pag. 172-173.
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9.5 Le scritture dell'esercizio successivo indotte dagli assestamenti. 
Come per altre fattispecie, riguardo ai crediti commerciali vi sono alcune scritture di
assestamento che comportano delle registrazioni contabili nell'anno successivo. 
Devono essere esaminate le scritture indotte dalla rilevazione dei premi ai clienti, delle
fatture da emettere e degli interessi impliciti in sede di chiusura. 
Relativamente ai premi ai clienti ereditati dallo scorso esercizio, essi sono stati rilevati
alla fine del periodo precedente a fronte di un debito nei confronti degli acquirenti che
avevano raggiunto una determinata soglia di ordini.
Dopo l'effettuazione del  conteggio dei  premi effettivi  di  competenza dei  clienti,  al
momento in cui essi effettueranno un nuovo ordine il venditore stornerà tali  premi,
concedendo una sorta di sconto agli acquirenti. 
Se l'importo dei premi coincide con quello stimato in sede di assestamento, la scrittura
è la seguente. 
All'atto della vendita:
Crediti verso clienti a Diversi ….
a Ricavi di vendita ….
a IVA a debito ….
All'atto del regolamento:
Diversi a Crediti verso clienti ….
Premi da liquidare ai clienti ….
Banca c/c (o Cassa) ….
Con  riferimento  alle  fatture  da  emettere,  al  momento  dell'emissione  della  fattura
differita si tratta di rilevare il credito verso i clienti, il quale viene controbilanciato dal
conto sospeso l'anno precedente ed intestato alle “fatture da emettere”. 
Non si dovrà rilevare il ricavo di vendita né l'IVA, in quanto entrambi contabilizzati in
sede di chiusura dello scorso esercizio.
Pertanto, la scrittura è:
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Crediti verso clienti a Fatture da emettere ….
Nel caso siano stati rinviati  interessi impliciti, al momento della riapertura dei conti
occorrerà effettuare una scrittura uguale e contraria a quella operata in sede di chiusura
lo scorso anno. 
Quindi si avrà:
 
Risconti passivi a Interessi attivi impliciti …. 
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9.6 L'estinzione. 
Giunti alla scadenza del credito commerciale si procede, salvo il caso del rinnovo, alla
sua estinzione.
Si possono manifestare differenti fattispecie. 
Invero, la riscossione può essere “diretta”, ovvero gestita direttamente dal creditore,
oppure “indiretta”, cioè gestita da un terzo, solitamente rappresentato da una banca o
da un altro intermediario finanziario. 
L'incasso diretto.
Al momento dell'incasso diretto, possono verificarsi diverse situazioni. 
Infatti, il creditore può:
– incassare l'intera somma stabilita nel contratto;
– incassare parte della somma a causa della concessione di sconti o abbuoni;
– incassare  parte  della  somma  in  conseguenza  della  parziale  insolvenza  del
debitore;
– non incassare alcunché in conseguenza della totale insolvenza del debitore. 
Nel  caso  di  insolvenza  totale,  qualora  il  credito  sia  garantito  da  una  cambiale,  il
creditore può inoltre esperire un'azione legale (il “protesto”) onde tentare di recuperare
quanto a lui dovuto. 
Incasso dell'intera somma. In questa circostanza la registrazione è molto semplice: si
rileverà lo storno del conto accesso ai “crediti verso clienti” (o alle “cambiali attive”) e
la relativa entrata numeraria.
Cassa (o Banca) a Crediti  verso  clienti  (o  cambiali
attive)
….
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Incasso  di  parte  della  somma  a  causa  della  concessione  di  sconti  o  abbuoni
(riscossione incompleta). Al momento del pagamento può rilevarsi una minore entrata,
in funzione della concessione di abbuoni e sconti per difformità qualitative oppure per
il regolamento anticipato269.
A queste fattispecie si devono aggiungere gli abbuoni “subiti” dal venditore, il quale
spesso si trova costretto ad accettare pagamenti  inferiori  a causa di arrotondamenti
operati arbitrariamente da parte dei debitori. 
Si ricorda che, se l'originaria operazione di vendita non era soggetta ad IVA, non lo
sarà  neppure  la  relativa  operazione  di  rettifiche,  mentre  se  era  stata  assoggettata
all'imposta  l'azienda  potrà  scegliere  se  emettere  una  “nota  di  variazione”,  oppure
rinunciare a tale possibilità. 
Le scritture sono, rispettivamente, le seguenti:
Diversi a Crediti  verso  clienti  (o  cambiali
attive)
….
Abbuoni (sconti) su vendite ….
IVA a debito ….
Abbuoni (sconti) su vendite a Crediti  verso  clienti  (o  cambiali
attive)
….
Incasso di parte della somma in conseguenza della parziale insolvenza del debitore
(riscossione parziale). Qualora l'acquirente paghi solo parte del proprio debito, senza
averlo concordato con il venditore, si ha un caso di riscossione parziale del credito. 
Poiché tale circostanza è frutto dell'insolvenza, seppure parziale, del debitore, l'azienda
rileverà  (se  tale  circostanza  pare  non  superabile)  una  “perdita  su  crediti”  per  un
importo pari alla quota non riscossa270 .
269Si ricorda, tuttavia, che gli abbuoni e gli sconti possono essere concessi anche per altri motivi, quali il non
danneggiare  eccessivamente  i  clienti  qualora,  prima  del  pagamento,  siano  state  registrate  decisive
diminuzioni  dei  prezzi,  o  in  seguito  al  raggiungimento  di  un  accordo  per  estinguere  delle  posizioni  in
contenzioso, oppure, per l'attuazione di politiche di vendita. 
270Prima di stralciare il credito residuo, si può decidere di mantenerlo per qualche tempo in contabilità, magari
stornato sotto la voce “crediti in sofferenza”, e tentare di recuperare quanto di competenza in un momento
successivo.
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Se  in  contabilità  è  presente  un  fondo  stanziato  appositamente  per  salvaguardare
l'azienda da tale eventualità si dovrà impiegare tale posta contabile per la copertura
della perdita. 
Al  riguardo,  possono  essere  utilizzati  due  metodi  alternativi  di  contabilizzazione:
diretto e indiretto. 
Mediante il primo, si procede a stornare direttamente il fondo svalutazione a fronte
della diminuzione della perdita su crediti.
Con  il  secondo,  invece,  si  lascia  inalterato  l'importo  della  perdita,  il  quale  viene
controbilanciato indirettamente tramite la rilevazione di un conto intestato a “utilizzo
fondo”, che rappresenta una rettifica di costo.
Se  il  fondo  è  presente  ma  non  capiente,  verrà  utilizzato  integralmente  e,  per  la
differenza, rimarrà aperto il conto intestato alla “perdita su crediti”.
Le scritture contabili sono le seguenti.
Rilevazione della perdita su crediti:
Perdite su crediti a Crediti  verso  clienti  (o  cambiali
attive)
….
Storno diretto del fondo svalutazione (se esistente):
Fondo svalutazione crediti a Crediti  verso  clienti  (o  cambiali
attive)
….
Storno indiretto del fondo svalutazione (se esistente):
Perdite su crediti a Crediti  verso  clienti  (o  cambiali
attive)
….
Fondo svalutazione crediti a Utilizzo fondo svalutazione crediti ….
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Mancato incasso in conseguenza della totale insolvenza del debitore. L'acquirente può
rendersi anche completamente insolvente, ovvero non pagare affatto quanto dovuto. 
In questa circostanza si ha la mancata riscossione del credito. 
Qualora l'inesigibilità risulti irreversibile, occorre rilevare una “perdita su crediti” per
un importo pari all'ammontare del credito. 
Le scritture contabili risultano identiche al caso appena illustrato, a cui, pertanto, si
rimanda. 
Protesto  delle  cambiali. Se  il  credito  commerciale  è  rappresentato  da  cambiali,  in
seguito  all'insolvenza  del  cliente,  il  creditore  può procedere  a  far  elevare  l'atto  di
protesto271. 
Esso  consente  di  far  intimare  il  pagamento  al  debitore  da  un  notaio,  un  ufficiale
giudiziario o, in loro mancanza, al segretario comunale. 
Se neppure tale azione dovesse andare a buon fine, è possibile procedere al sequestro
dei suoi beni e alla successiva vendita all'incanto272 dei medesimi, sul cui ricavato il
creditore avrà diritto di ottenere quanto di sua spettanza. 
Ciò posto, la registrazione del protesto delle cambiali assume diverse configurazioni a
seconda che, su istanza del creditore, ad elevare il protesto sia:
– un ufficiale giudiziario o un segretario comunale;
– un notaio.
271Ciò è possibile se la cambiale detenuta dal creditore è priva della clausola “senza protesto” o “senza spese”,
altrimenti non si può procedere in tal senso. 
272Si fa riferimento ad un'asta giudiziaria. Esistono solitamente due diverse modalità di aste giudiziarie: l'asta
con incanto e l'asta senza incanto. L'asta senza incanto è un tipo di asta in cui la domanda di partecipazione
presentata alla Cancelleria è vincolante: ciò significa che una volta presentata una offerta, questa non potrà
essere ritirata,  perciò in  caso fossimo gli  unici  offerenti  saremo obbligati  ad acquistare (pena la  perdita
dell'assegno di cauzione del 10%). Il prezzo finale non deve essere superiore del 20% al prezzo base. Se l'asta
senza incanto dovesse andare deserta o dovesse contenere solo offerte non valide si passerà ad una udienza
con incanto. Nel caso di asta con incanto il Tribunale deve prima di tutto verificare la regolarità delle offerte,
poi può procedere con la gara e gli eventuali rialzi. Questi per essere considerati validi devono essere fatti
entro 3 minuti dall'ultima offerta: se tale termine non viene rispettato si procederà all'aggiudicazione del lotto
all'ultimo  offerente.  Ciò  che  differenza  tale  tipo  di  asta  da  quella  senza  incanto  è  per  prima  cosa
l'aggiudicazione del bene: nel caso di asta con incanto infatti il bene non è aggiudicato immediatamente in
maniera definitiva in quanto esiste la possibilità di “aumento del quinto”. Se entro 10 giorni dalla conclusione
dell'asta un acquirente propone una offerta superiore di un quinto rispetto al prezzo raggiunto nell'asta, il
giudice è costretto ad annullare la vendita ed indire una nuova asta. Alla nuova asta potranno partecipare tutti
gli interessati, non solo chi si era aggiudicato la prima asta, dietro il versamento di una cauzione doppia. Se
però non dovesse presentarsi nessuno alla nuova gara, il bene diviene di chi ha ottenuto l'aggiudicazione
provvisoria.  
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Nel primo caso la prestazione non è soggetta ad IVA, mentre nel secondo caso deve
essere applicata tale imposta. 
Pertanto, le scritture contabili sono, rispettivamente, le seguenti:
Spese di protesto a Banca c/c (o Cassa) ….
Diversi a Banca c/c (o Cassa) ….
Spese di protesto ….
IVA a credito ….
Addebito delle spese di protesto al cliente. Se al cliente vengono addebitate,  in un
conto a lui intestato, le sole spese di protesto si rileverà:
Crediti verso clienti a Rimborsi per spese di protesto ….
Emissione di una tratta di rivalsa. Il creditore può scegliere, ai fini di una maggiore
garanzia,  di emettere una “tratta di  rivalsa” a copertura dell'effetto insoluto e delle
relative spese. 
Essa  può  comprendere,  oltre  al  valore  nominale  dell'effetto  protestato,  altri  costi
aggiuntivi che si è dovuto sostenere e che vengono fatti gravare sul debitore. 
Questi sono rappresentati essenzialmente dalle spese di protesto, dall'importo del bollo
sulla tratta di rivalsa e dagli interessi di mora. 
Le scritture sono le seguenti:
Cambiali attive a Diversi ….
a Rimborsi spese per bolli ….
a Rimborsi spese di protesto ….
a Interessi di mora ….
a Cambiali insolute e protestate ….
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L'incasso dei crediti commerciali in valuta estera.
L'incasso  dei  crediti  commerciali  in  valuta  estera,  ovvero  in  moneta  di  Paesi  non
aderenti all'Unione Europea, può comportare delle  differenze di cambio, dovute alla
fisiologica  oscillazione  delle  valute  rispetto  a  quanto  rilevato  all'atto  della
contabilizzazione dell'operazione di vendita. 
Qualora  l'operazione  sia  a  cavallo  fra  due  esercizi  amministrativi,  occorre  inoltre
tenere in considerazione gli assestamenti effettuati al termine del primo periodo. 
Pertanto, anzitutto prendiamo in esame il caso di una compravendita in moneta estera
che si esaurisce nell'ambito del medesimo esercizio. 
Se,  rispetto  al  momento  dell'accensione  del  credito,  il  cambio  è  mutato  in  senso
sfavorevole si dovrà registrare una differenza negativa di cambio, ovvero una perdita
su cambi. 
Viceversa  se  la  variazione  ha  avuto  effetti  favorevoli  sul  credito,  si  rileverà  una
differenza positiva di cambio, cioè un utile su cambi. 
Le scritture sono, rispettivamente, le seguenti: 
Diversi a Crediti verso clienti ….
Banca c/c ….
Differenze  negative  di  cambio  (o
perdite su cambi)
….
Banca c/c a Diversi ….
a Crediti verso clienti ….
a Differenze  positive  di  cambio  (o
utile su cambi)
….
Qualora, invece, l'incasso del credito in valuta avvenga successivamente alla chiusura
dell'esercizio,  si  pone  il  problema di  esaminare  anche  quanto  avvenuto  in  sede  di
assestamento. 
Più  in  particolare,  per  il  principio  della  prudenza,  se  al  termine  dell'esercizio
precedente  il  cambio era  mutato in  senso sfavorevole,  l'azienda avrà  proceduto ad
effettuare un accantonamento a fondo rischi su cambi (o a fondo oscillazione cambi). 
Pertanto, alla scadenza, le fattispecie che possono presentarsi sono le seguenti:
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– viene incassata una somma inferiore a quella sperata alla chiusura dell'esercizio
precedente: ne deriva che una parte di essa non risulta coperta dal fondo rischi;
– viene incassata una somma superiore a quella sperata alla chiusura dell'esercizio
precedente, ma inferiore a quella contabilizzata al momento della vendita, per
cui il fondo rischi risulta capiente;
– viene incassata una somma superiore a quella sperata alla chiusura dell'esercizio
precedente e a quella contabilizzata al momento della vendita, per cui il fondo
rischi risulta essere stato accantonato inutilmente.
Nel primo caso si deve procedere, a fronte della chiusura del credito,  a rilevare lo
storno integrale del fondo rischi, nonché, per la differenza non riscossa, una perdita su
cambi.
Nel secondo caso, la chiusura del credito ha come contraltare l'entrata di denaro e lo
storno, parziale, del fondo rischi. 
La perdita su cambi è stata pienamente assorbita dallo stanziamento di un congruo
fondo rischi in sede di assestamento dell'esercizio precedente. 
Quest'ultimo potrà rimanere acceso in contabilità, qualora siano ancora presenti dei
crediti in valuta, oppure dovrà essere a sua volta stornato mediante la rilevazione di
una “sopravvenienza attiva” o, meglio, una “insussistenza di passivo”. 
Infine,  nel  terzo  caso,  si  rileverà  un  utile  su  cambi  e,  ancora  una  volta,  si  dovrà
decidere se mantenere il fondo rischi acceso in contabilità (e ciò è ammissibile solo
qualora esistano ancora dei crediti in moneta estera) oppure il medesimo dovrà essere
stornato facendo sorgere un componente straordinario di reddito (una “insussistenza di
passivo”). 
Le rilevazioni contabili saranno le seguenti. 
Incasso di una somma inferiore a quella sperata alla chiusura dell'esercizio precedente:
Diversi a Crediti verso clienti ….
Banca c/c ….
Fondo rischi su cambi ….
Differenze  negative  di  cambio  (o
perdite su cambi)
….
                                                                          247
Incasso  di  una  somma  superiore  a  quella  sperata  alla  chiusura  dell'esercizio
precedente, ma inferiore a quella contabilizzata al momento della vendita:
Diversi a Crediti verso clienti ….
Banca c/c ….
Fondo rischi su cambi ….
E qualora si proceda a stornare il fondo rischi eccedente:
Fondo rischi su cambi a Sopravvenienze  attive  (o
Insussistenze di passivo)
….
Incasso di una somma superiore a quella sperata alla chiusura dell'esercizio precedente
e a quella contabilizzata al momento della vendita:
Banca c/c a Diversi ….
a Crediti verso clienti ….
a Utile su cambi ….
E qualora si storni il fondo rischi:




L'incasso “indiretto” comporta l'intervento di un intermediario specializzato che cura
la riscossione del credito. 
Al riguardo le fattispecie significative sono rappresentate dal “factoring con accredito
alla scadenza”, dalla riscossione di ricevute bancarie e dall'incasso di cambiali tramite
banca. 
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Riscossione  di  crediti  ceduti  al  factor  “con  accredito  alla  scadenza”  (“maturity
factoring”). Il  factoring  “con  accredito  alla  scadenza”  prevede  la  gestione  della
riscossione da parte del factor. 
Dopo aver incassato le relative somme, la società provvederà a versarle al creditore, il
quale rileverà l'estinzione del credito e l'accredito del c/c bancario. 
Se il debitore non onorerà il proprio impegno, il credito risulterà insoluto. 
In tal caso, il factor lo restituirà all'azienda, la quale ha due diverse possibilità. 
Può non effettuare alcuna rilevazione, nel qual caso il credito vantato verso i clienti
continua a risultare iscritto in contabilità.
Oppure  può  stornare  il  credito  verso  i  clienti  e  rilevare  l'ingresso  di  un  “credito
insoluto”, al fine di qualificarlo273.
Le scritture contabili sono pertanto le seguenti. 
In caso di incasso dell'intera somma:
Banca c/c a Crediti verso clienti ….
In caso di incasso di parte della somma in conseguenza della concessione di abbuoni ai
clienti:
Diversi a Crediti verso clienti ….
Abbuoni passivi ….
Banca c/c ….
In caso di mancato incasso della somma in conseguenza dell'insolvenza di uno o più
clienti, qualora si scelga di contabilizzare il rientro del credito insoluto, si avrà:
Crediti insoluti a Crediti verso clienti ….
Chiusura della scrittura di memoria: dopo la scadenza del credito, indipendentemente
dal fatto che esso venga incassato o meno, si deve stornare la scrittura di memoria
273Qualora il credito risulti definitivamente inesigibile si dovrà procedere a stornarlo dalla contabilità rilevando
la relativa perdita. In caso sia presente un fondo svalutazione si dovrà utilizzare.
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accesa al momento della cessione del credito:
Crediti ceduti al factor a Società  di  factoring  c/crediti
ceduti
….
Riscossione di ricevute bancarie con la clausola “al dopo incasso”. L'emissione di
una ricevuta bancaria con la clausola “al dopo incasso” non aveva comportato alcuna
rilevazione. 
Pertanto, le relative scritture contabili vengono movimentate nel momento in cui la
banca procede alla riscossione del relativo debito ed al versamento di quanto dovuto
nel conto corrente dell'azienda. 
In seguito alla riscossione, ovviamente, viene chiuso il conto acceso ai clienti a fronte
della  maturazione  del  credito  verso  la  banca,  il  quale  verrà  poi  estinto  mediante
l'accredito nel conto corrente. 
Di  norma,  la  banca  provvede  ad  applicare  le  commissioni  contestualmente
all'operazione,  ma  talvolta  può  rilevarsi  un  unico  addebito  cumulativo  per  le
operazioni intervenute nell'arco di un determinato periodo di tempo, solitamente un
mese.
Al momento del pagamento da parte dei clienti:
Clienti c/ricevute bancarie a Crediti verso clienti ….
Al  momento  dell'accredito  sul  conto  corrente  con  addebito  contestuale  delle
commissioni:
Diversi a Clienti c/ricevute bancarie ….
Commissioni bancarie ….
Banca c/c ….
Al momento dell'accredito sul conto corrente con addebito differito delle commissioni:
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Banca c/c a Clienti c/ricevute bancarie ….
E successivamente:
Commissioni bancarie a Banca c/c ….
Qualora  la  ricevuta  bancaria  risulti  insoluta,  la  banca  provvederà  a  “restituire”  il
credito  all'azienda,  la  quale,  al  pari  del  caso  appena  illustrato,  può  non  effettuare
alcuna rilevazione, oppure può stornare il credito vantato nei confronti dei clienti e
rilevare l'ingresso di un “credito insoluto”. 
In ogni caso, la banca procederà ad addebitare le relative spese.
Se si scegliesse di contabilizzare il rientro del credito insoluto, si avrebbe pertanto:
Crediti insoluti a Crediti verso clienti ….
Commissioni bancarie a Banca c/c ….
Se, invece, si decidesse di lasciare aperto in contabilità il  credito verso i clienti,  si
procederà ad effettuare solo la seconda rilevazione.
Riscossioni  di  cambiali  “all'incasso”. Anche  se  ormai  rappresenta  una  pratica  in
disuso, il creditore può consegnare le proprie cambiali ad una banca, incaricandola
dell'incasso. 
Attraverso  tale  operazione,  la  banca  prende  anzitutto  in  carico  gli  effetti  ed  alla
scadenza ne cura la riscossione. 
Successivamente,  provvede  al  versamento  di  quanto  dovuto  nel  conto  corrente
aziendale. 
Analogamente  a  quanto  avviene  per  le  ricevute  bancarie,  per  quanto  riguarda  le
commissioni avremo trattamenti differenziati a seconda che l'ente creditizio provveda
al  loro  addebito  contestualmente  all'operazione,  oppure,  in  un'unica  soluzione
cumulativa con riferimento a tutte le operazioni intervenute nell'arco di un periodo di
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tempo determinato (di norma un mese). 
Al momento della presentazione all'incasso:
Cambiali all'incasso a Cambiali attive ….
Al  momento  dell'accredito  sul  conto  corrente  con  addebito  contestuale  delle
commissioni:
Diversi a Cambiali all'incasso ….
Commissioni bancarie ….
Banca c/c ….
Al momento dell'accredito sul conto corrente con addebito differito delle commissioni:
Banca c/c a Cambiali all'incasso ….
E successivamente:
Commissioni bancarie a Banca c/c ….
Nel caso in cui le cambiali dovessero non venire onorate, l'ente creditizio procederà, su
richiesta del cliente, a protestarle ed a restituirle, dopo avergli addebitato le relative
spese.
Al riguardo occorre però distinguere diverse fattispecie. 
In  primo  luogo,  se  il  protesto  viene  elevato  da  un  ufficiale  giudiziario  o  da  un
segretario comunale, tali spese non sono soggette ad IVA, mentre deve essere applicata
l'imposta se l'azione viene posta in essere da un notaio. 
Inoltre, occorre distinguere se tali spese vengono inglobate all'interno della cambiale
insoluta, oppure se vengono regolate a parte.
A seconda delle diverse combinazioni possibili, cambia la relativa contabilizzazione. 
Vediamo alcuni casi.
In caso di protesto degli effetti con spese inglobate e senza IVA:
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Cambiali insolute e protestate a Banca c/c ….
In caso di protesto degli effetti con spese inglobate e con IVA:
Diversi a Banca c/c ….
Cambiali insolute e protestate ….
IVA a credito ….
In caso di protesto degli effetti con spese regolate a parte occorrerà rilevare il rientro
dell'effetto protestato, al valore nominale e le spese di protesto. 
Senza IVA:
Cambiali insolute e protestate a Banca c/c ….
Spese di protesto a Banca c/c ….
Con IVA:
Cambiali insolute e protestate a Banca c/c ….
Diversi a Banca c/c ….
Spese di protesto ….
IVA a credito ….
Qualora si decida di addebitare le spese di protesto al cliente, occorre distinguere due
casi:
– se le spese di protesto sono già state inglobate all'interno della voce “effetti
insoluti e protestati”, non occorre effettuare alcuna registrazione,
– se  le  spese  di  protesto  sono  state  rilevate  a  parte,  bisognerà  procedere  a
contabilizzare la scrittura seguente:
Crediti verso clienti a Rimborsi per spese di protesto ….
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Se il creditore decide di emettere una “tratta di rivalsa”274, le relative scritture sono le
seguenti. Se le spese di protesto sono state inglobate nell'effetto insoluto e protestato:
Cambiali attive a Diversi ….
a Rimborsi spese per bolli ….
a Interessi di mora ….
a Cambiali insolute e protestate ….
Se le spese di protesto sono state regolate a parte:
Cambiali attive a Diversi ….
a Rimborsi spese per bolli ….
a Rimborsi spese di protesto ….
a Interessi di mora ….
a Cambiali insolute e protestate ….
L'incasso conseguente ad un anticipo.
Abbiamo già esaminato delle operazioni che, prima della naturale scadenza,  hanno
generato un anticipo su credito o cambiali.
In particolare, si sono rilevate le seguenti fattispecie:
– anticipi su crediti ceduti al factor;
– anticipi su ricevute bancarie;
– anticipi su fatture;
– sconto di cambiali;
– forfaiting.
In tutti i casi citati, alla scadenza delle relative partite creditorie, l'azienda dovrà:
– se era stata anticipata solo una parte della somma dovuta: rilevare l'accredito
della differenza e chiudere i conti ancora aperti;
274È un titolo diverso da quello originario nel quale la legge prevede possa incorporarsi il diritto di regresso. Chi
esercita il regresso può, salvo patto contrario, rivalersi con una nuova cambiale (di rivalsa), tratta a vista su
uno dei propri garanti e pagabile nel luogo di residenza di costui. Oltre alla sorte, interessi e spese, la rivalsa
comprende un diritto di  provvigione, costituito in buona sostanza dal rimborso delle spese sostenute dal
portatore per la presentazione al pagamento della cambiale al trattario nella sua residenza, e dalla tassa di
bollo sulla rivalsa. 
                                                                          254
– se era stata anticipata già tutta la somma dovuta: ci si limiterà a chiudere i conti
ancora aperti.
Incasso dei crediti ceduti al factor “con rivalsa”. In questo caso, l'azienda cedente
deve ancora incassare una parte dei crediti ceduti.
Ai fini contabili, occorre distinguere, in funzione della rilevazione effettuata all'atto del
trasferimento. 
Più precisamente, se, al momento della cessione, si è rilevato o meno lo “scarico” del
conto acceso ai “crediti verso clienti”. 
Nel primo caso basterà stornare il credito verso il factor, il quale rappresenta la somma
ancora da incassare. 
Nel secondo, il residuo da incassare scaturisce invece dalla contemporanea chiusura
del debito verso il factor e dei crediti verso i clienti.
Le scritture sono pertanto le seguenti.
Nel caso di rilevazione con lo “scarico” del conto accesso ai “crediti verso clienti”
all'atto della cessione, incasso dell'intera somma:
Banca c/c a Crediti verso factor ….
Incasso di parte della somma in conseguenza della concessione di abbuoni ai clienti:
Diversi a Crediti verso factor ….
Abbuoni passivi ….
Banca c/c ….
Se i debitori onoreranno solo parzialmente i propri impegni, i crediti risulteranno, in
parte, insoluti. 
Occorre riflettere sull'entità dell'insolvenza. 
La registrazione contabile è infatti diversa a seconda che l'incasso:
– consenta di coprire tutto l'anticipo ricevuto ed una parte del saldo alla scadenza;
– non consenta di coprire neppure l'anticipo ricevuto. 
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Nel primo caso, occorrerà chiudere il credito residuo verso il factor, controbilanciato
dalla  rilevazione  del  rientro  dei  crediti  insoluti  e  dell'entrata  di  denaro,  data  dalla
differenza  fra  quanto  anticipato  (al  netto  delle  spese)  e  la  somma  effettivamente
incassata. 
Dal punto di vista contabile avremo quindi:
Diversi a Crediti verso factor ….
Banca c/c ….
Crediti insoluti ….
Nel secondo caso, il rientro dei crediti insoluti viene controbilanciato dallo storno del
credito residuo verso il factor e dell'uscita di denaro conseguente alla rivalsa effettuata
dalla società di factoring. Dal punto di vista contabile avremo:
Crediti insoluti a Diversi ….
a Banca c/c ….
a Crediti verso factor ….
Nel caso di mancato incasso della somma in conseguenza dell'insolvenza dei clienti, le
scritture sono identiche al caso appena illustrato, salvo gli importi, che risultano pari al
totale dei crediti trasferiti. Dopo la scadenza dei crediti, che essi vengano incassati o
meno,  si  deve  stornare  la  scrittura  di  memoria  accesa  al  momento  della  loro
concessione:
Rischi di regresso su crediti ceduti
a factor
a Factor c/crediti ceduti ….
Nel caso, invece, di rilevazione senza lo “scarico” del conto acceso ai “crediti verso
clienti” all'atto della cessione, incasso dell'intera somma:
Diversi a Crediti verso clienti ….
Debiti verso factor ….
Banca c/c ….
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Incasso di parte della somma in conseguenza della concessione di abbuoni ai clienti:
Diversi a Crediti verso clienti ….
Debiti verso factor ….
Abbuoni passivi ….
Banca c/c ….
In caso di insolvenza parziale dei debitori il factor restituirà i crediti all'azienda. 
Poiché  il  conto  “crediti  verso  clienti”  è  ancora  presente  in  contabilità,  così  come
risultano aperti i “debiti verso factor” per la somma anticipata, occorrerà stornare i
citati  conti,  a  fronte  dell'ingresso  della  somma  residua  da  incassare  e  del  credito
insoluto. La rilevazione, in questa circostanza, sarà pertanto la seguente:
Diversi a Crediti verso clienti ….
Debiti verso factor ….
Crediti insoluti ….
Banca c/c ….
In caso di parziale incasso della somma, comunque inferiore a quanto anticipato, in
conseguenza dell'insolvenza dei clienti, a fronte del rientro dei crediti insoluti si ha
un'uscita di denaro in seguito alla rivalsa della società di factoring:
Diversi a Diversi ….
Crediti insoluti ….
Debiti verso factor ….
a Banca c/c ….
a Crediti verso clienti ….
In caso di mancato incasso della somma in conseguenza dell'insolvenza dei clienti, le
rilevazioni contabili risultano identiche al caso precedente, con la particolarità che gli
importi sono pari al totale dei crediti trasferiti.
Infine, indipendentemente che i crediti vengano o meno incassati, occorre stornare la
scrittura di memoria accesa all'atto del loro trasferimento:
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Rischi di regresso su crediti ceduti
al factor
a Factor c/crediti ceduti ….
Incasso dei crediti ceduti al factor “senza rivalsa”. L'azienda cedente ha diritto ad
incassare una quota dei crediti ceduti. 
La scrittura contabile è pertanto:
Banca c/c a Crediti verso factor ….
Tuttavia,  a  differenza  del  factoring  “con  rivalsa”,  l'accredito  del  residuo  viene
effettuato anche qualora i debitori si rivelino del tutto o in parte insolventi. 
Per  questo  motivo,  la  fattispecie  in  esame  non  prevede  la  restituzione  del  credito
insoluto e protestato all'azienda. 
L'unica  eccezione  è  rappresentata  dalla  concessione  di  abbuoni  per  difformità
qualitative  o  quantitative,  da  parte  del  venditore,  in  sede  di  regolamento,  la  quale
comporta la seguente registrazione:
Diversi a Crediti verso factor ….
Abbuoni passivi ….
Banca c/c ….
Ciò,  ovviamente,  salvo il  caso in cui il  cliente non abbia accettato la  cessione del
credito. Contrariamente, è tenuto a pagare comunque l'intero importo.
Incasso  dei  crediti  ceduti  connessi  agli  anticipi  su  ricevute  bancarie. Qualora  il
debitore paghi regolarmente alla scadenza, si contabilizzerà, contemporaneamente alla
chiusura del credito commerciale, lo storno dell'anticipo ricevuto, mediante la seguente
scrittura:
Banca  c/anticipi  su  ricevute
bancarie
a Crediti verso clienti ….
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In caso di insolvenza del debitore, invece, la banca potrebbe richiedere la restituzione
degli anticipi concessi ed addebitare il relativo conto corrente. 
La rilevazione contabile è la seguente:
Banca  c/anticipi  su  ricevute
bancarie
a Banca c/c ….
Incasso dei  crediti  ceduti  connessi  agli  anticipi  su fatture. Normalmente,  l'azienda
cedente, alla scadenza dei crediti deve ancora incassarne una parte, la quale si aggira,
di solito, intorno al 20%. 
Se il debitore paga regolarmente alla scadenza, l'azienda rileva la chiusura del credito
commerciale, lo storno dell'anticipo e la rilevazione del netto ancora da ricevere da
parte della banca. 
Pertanto, in questo caso la relativa scrittura contabile è la seguente:
Diversi a Crediti verso clienti ….
Banca c/anticipi su fatture ….
Banca c/c ….
Se, invece, alla scadenza, il debitore non dovesse onorare il proprio impegno, la banca
potrebbe  richiedere  la  copertura  degli  anticipi  concessi,  con  l'addebito  sul  conto
corrente di quanto dovuto, mediante una scrittura come la seguente:
Banca c/anticipi su fatture a Banca c/c ….
Incasso  delle  cambiali  cedute  allo  sconto. Le  cambiali  portate  allo  sconto,  alla
scadenza, se regolarmente onorate, non generano alcuna registrazione contabile che
incide  sul  patrimonio  e  sul  reddito,  in  quanto il  conto a  loro intestato  è  già  stato
stornato all'atto della presentazione in banca. 
Bisognerà  invece  procedere  a  contabilizzare  il  rientro  della  cambiale  insoluta  e
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protestata qualora il debitore risulti insolvente. 
Come nel caso di cambiali portate all'incasso, occorrerà effettuare distinte registrazioni
a seconda che le relative spese vengano inglobate all'interno della cambiale insoluta,
oppure regolate a parte, in funzione della presenza o meno dell'IVA e tenendo conto
della fatturazione delle commissioni da parte della banca. 
Il caso del forfaiting. Nel caso del forfaiting, poiché le relative cambiali sono state
cedute con la clausola pro-soluto, esse sono uscite definitivamente dalla contabilità
dell'azienda. 
Pertanto, al momento dell'incasso (totale, parziale o nullo che sia) da parte dell'ente
finanziario non si ha alcuna rilevazione.
Alcune ulteriori considerazioni sui crediti insoluti. 
In questa sede resta da esaminare, dal punto di vista contabile, gli effetti di un totale o
parziale incasso sopravvenuto del credito, dopo aver proceduto al suo stralcio.
All'atto dell'eliminazione del credito (o effetto cambiario) insoluto dalla contabilità, si
era  rilevata  una  perdita  su  crediti,  la  quale  incideva  come  costo  nell'esercizio  di
sostenimento.
Qualora fosse stato presente uno specifico fondo rischi, tale perdita sarebbe stata in
pratica  ripartita  negli  esercizi  precedenti  in  cui  sono  stati  effettuati  i  relativi
accantonamenti al fondo.
Orbene, l'insorgenza di un pagamento, parziale o totale,  di crediti  insoluti  stralciati
dalla contabilità, prode la formazione di un componente positivo di reddito di carattere
straordinario che ha proprio il compito di controbilanciare i costi attribuiti all'esercizio
o agli esercizi di competenza. 
Più precisamente, ciò comporta la rilevazione di una “sopravvenienza attiva”275.
275Le  sopravvenienze  sono  componenti  straordinari  di  reddito  nel  senso  che  dipendono  generalmente  da
accadimenti aziendali che non sono direttamente imputabili al core business (oggetto sociale) dell'azienda. Le
sopravvenienze possono essere di due tipi: attive e passive. Il termine aiuta a capire il riflesso in bilancio: se
si  tratta  di  sopravvenienza attiva si  deve intendere letteralmente che “sopravviene l'attivo” (o comunque
sopravviene una posta dell'attivo), pertanto una sopravvenienza attiva potrà essere dovuta, per esempio, a
maggiori accantonamenti rispetto al necessario (cioè si sono stanziati costi in bilancio più alti di quanti ne
servono e quindi, eliminando la parte dei costi eccedente quella che interessa, si fa “sopravvenire l'attivo”) o
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La registrazione contabile è la seguente:
Cassa (o Banca c/c) a Sopravvenienze attive ….
anche l'incasso di crediti che si erano già girati a perdita perché in dubbio di incasso. Discorso uguale ma
inverso si fa per le sopravvenienze passive. Le sopravvenienze attive sono componenti positive del reddito
che derivano da costi ed oneri sostenuti in esercizi precedenti e vengono meno in un determinato esercizio.
Si considerano sopravvenienze attive: 1) spese, perdite ed oneri dedotti in precedenti esercizi; 2) ricavi o altri
proventi conseguiti di ammontare superiore a quelli che hanno formato il reddito in esercizi precedenti; 3)
ricavi o la sopravvenuta insussistenza di oneri e spese riportati in esercizi precedenti. 
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9.7 Il ritardo nell'incasso ed il rinnovo del credito.
Qualora, alla scadenza, il debitore non proceda al pagamento del proprio debito si ha
un inadempimento contrattuale che da luogo all'applicazione di “interessi di mora”.
Quindi,  alla  scadenza  del  credito,  verranno  applicati  gli  interessi  moratori,  i  quali
andranno ad incrementare il valore delle poste a credito, con una scrittura come quella
che segue: 
Crediti  verso  clienti  (o  cambiali
attive)
a Interessi di rinnovo (o di mora) ….
Considerazioni  simili  devono essere  operate  per  il  rinnovo consensuale  dei  crediti
commerciali. 
Esso consiste nella sostituzione del credito commerciale con uno nuovo.
Solitamente,  esso  è  riferito  ad  una  cambiale  che,  giunta  alla  scadenza,  il  debitore
chiede di rinnovare. 
Ma si può rilevare anche con riferimento ai crediti rappresentati da semplice fattura. 
Solitamente,  in  questo  caso  il  venditore,  per  tutelarsi,  concede  il  rinnovo  dietro
l'emissione di una cambiale.
Dato  il  tenore  normativo,  anche  in  questa  circostanza,  si  avrà  la  maturazione
automatica degli interessi moratori. 
Quindi,  all'atto  del  rinnovo,  anche  parziale,  di  un  credito  o  di  una  cambiale  con
addebito degli interessi contestuale, rileveremo quanto segue:
Crediti  verso  clienti  (o  cambiali
attive)
a Diversi ….
a Crediti  verso  clienti  (o  cambiali
attive)
….
a Interessi di rinnovo (o di mora) ….
Qualora gli  interessi  vengano incassati  anticipatamente in contanti  al  momento del
rinnovo si avrà invece:
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Cassa (o Banca c/c) a Interessi di rinnovo (o di mora) ….
Crediti  verso  clienti  (o  cambiali
attive)
a Crediti  verso  clienti  (o  cambiali
attive)
….
Un'ultima considerazione sugli interessi di mora concerne il profilo fiscale. 
Infatti, in virtù dell'articolo 71 TUIR, sesto comma, è ammessa l'integrale deducibilità
“per  i  crediti  per  interessi  di  mora,  le  svalutazioni  e  gli  accantonamenti  di  cui  ai
precedenti  commi  fino  alla  concorrenza  dell'ammontare  dei  crediti  stessi  maturato
nell'esercizio”.
Ciò al fine di evitare il concorso di tali componenti positivi alla formazione del reddito
dell'esercizio di maturazione.
Si deve ricordare pertanto che, per controbilanciare la loro incidenza, ai fini fiscali
occorre operare degli specifici accantonamenti per rischi, i quali devono affluire ad un
fondo per rischi su crediti per interessi di mora appositamente costituito. 
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10. La rappresentazione in bilancio del credito commerciale. 
I crediti commerciali sono elementi del patrimonio attivo dell'azienda276. 
Come  tali  devono  essere  considerati  e,  di  conseguenza,  inseriti  in  bilancio,  in
particolare nella sezione attiva dello stato patrimoniale. 
Tuttavia, il patrimonio attivo è scomponibile in diverse categorie, a seconda dei punti
di vista che vengono presi in considerazione.
È opportuno chiarire preliminarmente alcuni concetti di fondo.
Devono esporsi i principali  criteri classificatori, in funzione dei quali i componenti
attivi del capitale aziendale possono essere raggruppati in categorie omogenee. 
Un primo criterio è costituito dalla destinazione dell'impiego alla vendita.
In  base  ad  esso,  il  patrimonio  attivo  deve  essere  distinto  in  immobilizzazioni  e
disponibilità. 
I primi sarebbero rappresentati da impieghi destinati ad un uso durevole in azienda per
lo  svolgimento  del  processo  produttivo,  mentre  gli  altri  sarebbero  costituiti  dagli
impieghi  destinati  alla  vendita,  come  merci,  prodotti,  servizi,  titoli  e  impianti  da
sostituire. 
Gli altri beni (come materie prime e sussidiarie, semilavorati, crediti e denaro) secondo
tale  impostazione,  dovrebbero  pertanto  far  parte,  per  esclusione,  delle
immobilizzazioni, oppure essere inseriti in una categoria a sé stante, intermedia fra le
immobilizzazioni e le disponibilità. 
Tuttavia,  si  tratta,  ad evidenza,  di  una forzatura  concettuale,  sopratutto  per  quanto
riguarda proprio i crediti ed il denaro. 
Per cui, gli stessi propugnatori della distinzione, concludono che è meglio escludere
tale entità dalla classificazione, la quale, si riferisce, non deve essere necessariamente
276Il concetto di patrimonio o capitale è assai vago ed indeterminato. Esso possiede una varietà di significati a
seconda della  necessità  conoscitiva che si  intende soddisfare.  Per  gli  economisti  classici,  ad esempio, il
capitale è l'equivalente di un fattore di produzione, ovvero un bene o un insieme di beni sottratti al consumo
per essere destinati a fini produttivi. Dal punto di vista dell'economia aziendale, invece, il capitale può essere
riguardato sotto un aspetto  quantitativo  o qualitativo. In quest'ultimo senso, esso, in termini generali, è un
insieme di ricchezze di beni economici a disposizione dell'azienda in un determinato momento e deve essere
distinto in  attivo e passivo. L'attivo rappresenta ciò che appartiene all'azienda a titolo di proprietà formale,
mentre il passivo ciò che essa deve restituire a terzi. I crediti fanno parte del patrimonio o capitale attivo
dell'azienda. 
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estesa a tutti gli elementi del capitale. 
In questo modo i  crediti  vengono tenuti al di fuori delle categorie ufficiali,  in una
specie di “limbo”.
Altro limite della presente distinzione è quello di non badare al tempo necessario per
attuare  la  vendita e  quindi  alla  permanenza  (breve  o  lunga)  dell'investimento  in
azienda, con indubbie conseguenze, anche sul piano pratico.
Un secondo criterio è costituito dalla destinazione dell'impiego allo scambio. 
Si tratta di un metodo molto diffuso all'estero, il quale, a ben guardare, rappresenta una
variante del precedente e che, almeno in parte, ne risolve le incongruenze. 
La vendita, in senso ampio, può essere considerata come sinonimo di scambio. 
Ne consegue che devono essere ricompresi fra i beni destinati direttamente alla vendita
(allo scambio) non solo i prodotti, le merci ed i servizi, ma anche quegli elementi del
capitale  che  prima  di  essere  venduti  devono  essere  sottoposti  ad  un  processo  di
trasformazione  (materie  prime,  sussidiarie  e  semilavorati),  nonché  i  crediti  ed  il
denaro. 
Anche con l'utilizzo di tale criterio, tuttavia, non si bada al  tempo della conversione
degli elementi del capitale in forma liquida.
Ne deriva che i crediti, sia di facile e rapido realizzo che quelli a lunga scadenza o di
difficile recupero vengono considerati sempre come disponibilità. 
Un altro criterio fa riferimento alla permanenza dell'investimento in azienda. 
Da questo punto di vista, i beni che compongono il patrimonio attivo vanno riguardati
in funzione del ruolo svolto all'interno del processo produttivo.
Si individuano pertanto le due seguenti classi:  componenti permanenti  e  componenti
destinati alla produzione del reddito. 
I  componenti  permanenti tendono  a  coincidere  con  le  immobilizzazioni  in  quanto
costituiti  da  investimenti  definitivi  facenti  parte,  appunto,  dell'organizzazione
permanente dell'azienda.
I componenti destinati alla produzione del reddito, a loro volta, devono essere distinti
in  componenti transitori, quali titoli, merci, semilavorati e prodotti, e  componenti di
regolamento, i quali sono destinati a trasformarsi rapidamente in moneta (quindi anche
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i crediti) o sono già rappresentati da moneta. 
Essi vengono pertanto collocati fra le disponibilità. 
Un quarto criterio considera la  velocità di rotazione degli  impieghi,  ovvero la loro
velocità di trasformazione in denaro.
Tale criterio è noto anche come  criterio finanziario ed è quello correntemente usato
nell'ambito delle analisi di bilancio con l'utilizzo della tecnica degli “indici”.
Esso considera il  periodo di  tempo necessario per il  ritorno,  sotto forma di risorse
liquide, del capitale investito nel processo produttivo. 
Pertanto,  la  distinzione si  fonda sull'attitudine del  bene oggetto di  osservazione ad
essere convertito in denaro. 
In  conseguenza  della  sua  applicazione,  i  beni  immobilizzati  sono  quelli  che  “non
possono  essere  convertiti,  sollecitamente  e  convenientemente,  in  denaro.  Sono
disponibili quegli altri che sono agevolmente convertiti in denaro quando ve ne fosse
bisogno, sollecitamente e convenientemente”277.
I  due  elementi  fondamentali  del  criterio  descritto  sono  pertanto  il  tempo e  la
convenienza di conversione. 
Anche tale criterio presenta i suoi inconvenienti, primo fra tutti la definizione dell'arco
temporale (detto “tempo breve”) di  riferimento per  misurare la  maggiore o minore
velocità di rotazione dell'investimento. 
Esso, in linea di principio, dovrebbe corrispondere alla durata del ciclo produttivo. 
Tuttavia, all'atto pratico è molto difficile determinare tale entità temporale, la quale
può variare da azienda ad azienda e da momento a momento. 
Pertanto si è costretti ad introdurre una durata convenzionale per il breve termine, la
quale  viene  solitamente  fatta  coincidere  con il  periodo amministrativo,  cioè  l'anno
solare. 
In questo senso, tutto ciò che è destinato a trasformarsi in denaro entro dodici mesi,
compresi i crediti, farà parte del patrimonio attivo disponibile. 
Contrariamente, del patrimonio attivo immobilizzato278.
277ALDO AMADUZZI, PAOLO EMILIO CASSANDRO, Ragioneria generale, Signorelli, Roma, 1964, pag.
23.
278Una variante al criterio descritto è rappresentato dal cosiddetto “criterio della perdita” o “criterio del danno”,
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Un ulteriore criterio incentra l'attenzione sull'indispensabilità degli investimenti e per
questo motivo è noto anche come criterio economico-tecnico.
Fortemente  criticato,  intende  quali  immobilizzazioni  i  beni  indispensabili  per  il
funzionamento  dell'azienda,  pertanto  non  solo  quelli  facenti  parte  dell'apparato
produttivo, ma anche la scorta minima di magazzino, una quota funzionale del conto
corrente e della cassa, nonché  una parte dei crediti al di fuori delle dilazioni medie
concesse. 
Per contro, le  disponibilità sono rappresentate da ciò che risulta esuberante rispetto
alle normali necessità dell'azienda, quindi la parte eccedente del denaro in casso o in
deposito, del magazzino, nonché dei crediti. 
Infine,  un  ultimo  criterio  è  rappresentato  dall'utilità  rilasciata  dagli  elementi  del
patrimonio. 
In funzione di tale criterio, il quale deriva dagli economisti classici279, gli elementi del
capitale attivo vengono distinti in elementi del capitale fisso ed elementi del capitale
circolante. 
I primi sono costituiti dai fattori destinati a rilasciare la propria utilità per più atti di
produzione, ovvero a “consumarsi” gradualmente. 
Gli altri sono invece rappresentati dai fattori destinati a consumarsi totalmente in un
solo ciclo produttivo e a “ritornare in vita” sotto altra forma. 
Della prima categoria fanno parte i beni durevoli di carattere tecnico, quali impianti,
attrezzature, macchinari, brevetti, ecc.; della seconda, i beni di magazzino ed i crediti,
indipendentemente dallo loro scadenza. 
La maggior parte degli aziendalisti tendono a far coincidere il capitale circolante con
quello  destinato  allo  scambio ed  il  capitale  fisso  con  quello  non  destinato  allo
scambio.
Ne consegue una sostanziale corrispondenza fra il capitale fisso e le immobilizzazioni,
in base al quale devono essere considerati immobilizzazioni gli elementi del capitale che non possono essere
distolti dalla loro destinazione senza nocumento per l'attività e senza che ne conseguano forti perdite. Di
conseguenza,  disponibilità  saranno  considerati  gli  elementi  del  patrimonio  attivo  che  sono  liquidi  o
prontamente trasformabili in numerario (quindi anche i crediti) senza che l'azienda subisca pregiudizi.
279Essa è stata proposta originariamente da Adam Smith, per poi essere ripresa e rielaborata da John Stuart Mill
e, infine, modificata da David Ricardo.
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nonché fra il capitale circolante e le disponibilità. 
Anche per questo motivo, spesso le due classificazioni vengono confuse e si tende ad
interpretare  il  capitale  fisso come  sinonimo  di  immobilizzazione ed  il  capitale
circolante come sinonimo di disponibilità. 
Tant'è che nella prassi operativa, tali termini vengono correntemente utilizzati come
equivalenti. 
In realtà, tuttavia, adottando l'impostazione più rigorosa, una perfetta coincidenza non
si realizza mai, se non per puro caso. 
Infatti, mentre il capitale fisso è tutto immobilizzato, il capitale circolante non è tutto
disponibile.
In  altri  termini,  il  capitale  fisso  è  un aggregato  di  valori  più  limitato rispetto  alle
immobilizzazioni,  mentre  il  capitale  circolante  si  presenta  come  un  aggregato  più
ampio rispetto all'attivo disponibile280. 
Peraltro,  pare opportuno rilevare che le richiamate distinzioni hanno un significato
solo nel breve termine.
Invero, allargando gli orizzonti temporali i contorni delle classi sfumano e, nell'ottica
prospettica, tutto tende a diventare “circolante”. 
Dovrebbe risultare evidente la difficoltà di definire una classificazione univoca delle
voci del patrimonio attivo, di cui i crediti fanno parte. 
In definitiva, è accettabile qualsiasi soluzione, a patto che essa sia coerente con gli
obiettivi da raggiungere e non comporti problemi interpretativi. 
280In  estrema sintesi,  si  può affermare che il  capitale  fisso è  sempre  immobilizzato,  mentre  non è vero  il
contrario, oppure, ancora, che il capitale fisso è sempre immobilizzato, mentre il capitale circolante è assai
spesso, ma non sempre, disponibile. 
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10.1 Lo stato patrimoniale.
L'articolo 2424 del codice civile prevede l'iscrizione dei crediti commerciali nell'attivo
dello stato patrimoniale nella classe II Crediti  della macroclasse C) relativa all'Attivo
circolante, all'interno  della quale riscontriamo la presenza di:
– crediti verso clienti;
– crediti verso imprese controllate;
– crediti verso imprese collegate;
– crediti verso controllanti;
– crediti verso altri.




Il legislatore civilistico, allo scopo di fornire informazioni a terzi più dettagliate, ha
voluto introdurre una distinzione fra i crediti vantati verso aziende del tutto estranee a
quella  di  riferimento,  quindi  non  considerate  in  alcun  modo  “coinvolte”  o
“compromesse” e fra crediti relativi a rapporti intervenuti nell'ambito di un gruppo282,
281Vedi nota n. 236, pag. 195-196.
282Per gruppo si intende un complesso economico costituito da più aziende, le quali, pur mantenendo inalterata
la loro autonomia giuridica, vengono controllate da un medesimo soggetto economico che coordina le attività
di ognuna secondo un indirizzo unitario, in base cioè ad una strategia comune. Gli elementi caratterizzanti
sono  dunque:  1)  pluralità  di  soggetti  giuridici;  2)  collegamento  tra  le  aziende;  3)  unicità  del  soggetto
economico; 4) strategia sovra-aziendale. Il gruppo non ha personalità giuridica, non è un soggetto di diritto.
Conseguentemente: 1) assenza di un patrimonio di gruppo; 2) in linea di principio, assenza di responsabilità
del  gruppo  per  obbligazioni  assunte  da  società  appartenenti.  Può  esservi  responsabilità  per  attività  di
direzione  e  coordinamento  ex  art.  2497  c.c;  3)  carenza  della  legittimazione  ad  agire  in  giudizio;  4)
impossibilità  di  essere  sottoposto  a  procedure  concorsuali.  Esistono  diverse  classificazioni  dei  gruppi
societari, quelle più comuni sono le seguenti: gruppo finanziario (tipologia di gruppo nel quale i rapporti
sviluppati tra le consociate e la holding sono di carattere meramente finanziario); gruppo economico (gruppo
nel  quale  i  rapporti  tra  le  diverse  unità  sono  di  tipo  economico-tecnico);  gruppo  pubblico  (gruppo
caratterizzato  dall'esercizio  dell'attività  di  controllo,  gestione  e  pianificazione  da  parte  di  un  soggetto
pubblico);  gruppo  privato  (gruppo  caratterizzato  dall'esercizio  dell'attività  di  controllo,  gestione  e
pianificazione da parte di un soggetto di diritto privato); gruppo ad azionariato diffuso (gruppo nel quale il
capitale della holding è caratterizzato da un numero elevato di azionisti, i quali detengono una percentuale
irrisoria. In questo modo essi non possono esercitare il controllo). Il  legislatore italiano non fornisce una
definizione organica di gruppo aziendale, bensì sviluppa l'argomento trattando il tema di controllo, definendo
quindi  cosa  si  intende  per  società  controllante,  ovvero:  le  società  che  detengono  in  un'altra  società  la
maggioranza dei voti dell'assemblea ordinaria; le società che dispongono di voti sufficienti per esercitare
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ovvero fra società fra loro unite da legami azionari o di altra natura. 
Pertanto,  il  codice  civile  richiede  di  iscrivere  separatamente,  anche  se  il  rapporto
sottostante è identico:
– i crediti commerciali verso i clienti (esterni);
– i crediti commerciali verso imprese collegate, controllate e controllanti283.
In definitiva,  trattandosi in  entrambi i  casi  di  crediti  commerciali,  le  due categorie
citate possono contenere le seguenti fattispecie analitiche:
– crediti documentati da fatture verso privati in moneta nazionale;
– crediti documentati da fatture verso privati in moneta estera;
– crediti verso enti pubblici ed assimilati;
– cambiali  attive,  comprese  quelle  allo  sconto  o  all'incasso  presso  istituti  di
credito;
– ricevute bancarie in portafoglio ed all'incasso;
– crediti verso società di factoring;
– crediti di dubbia esigibilità ed in contenzioso;
– crediti per interessi di mora;
– altri crediti aventi natura commerciale284.
Tali crediti devono essere espressi al netto delle eventuali poste rettificative di diretta
pertinenza,  quali  “fondi  rischi”  o  “fondi  svalutazione”  stanziati  per  salvaguardare
l'azienda dall'eventualità che si realizzi una possibile inesigibilità dei medesimi285.
Per ciascuna voce relativa ai crediti dell'attivo circolante è inoltre richiesta la separata
indicazione degli importi esigibili oltre l'esercizio successivo. 
l'influenza dominante sempre in assemblea ordinaria; le società che controllano un'altra società per vincoli
contrattuali. 
283Tuttavia, essi, contrariamente ai crediti vantati verso i clienti, i quali sono senz'altro di natura commerciale,
possono essere costituiti  anche da  crediti di natura finanziaria e diversa.  I  primi vengono inseriti  fra le
immobilizzazioni  finanziarie,  per  il  più volte  citato  principio della  distinzione  “per  natura” preferita  dal
nostro  legislatore.  Gli  altri  vengono  iscritti  nell'attivo  circolante.  All'interno  di  questa  macroclasse  si
rinvengono pertanto, oltre ai crediti di natura commerciale, derivanti da operazioni di compravendita con tali
società, anche altri “crediti di regolamento”. 
284FLAVIO DEZZANI, PIERO PISONI, LUIGI PUDDU, Il bilancio, seconda edizione, Giuffré, Milano, pag.
327 e seguenti. 
285Il dettaglio analitico contenente il valore nominale ed il relativo fondo di rettifica dovrà essere riportato nella
nota integrativa. 
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Si tratta di un atteggiamento non del tutto coerente da parte del legislatore, il quale ha
“disatteso”  il  criterio  finanziario  puro  di  classificazione  delle  voci  di  bilancio  a
beneficio di un criterio prevalentemente “formale” che distingue i crediti in funzione
della loro natura. 
Pertanto, i crediti di finanziamento sono iscritti tra le immobilizzazioni, mentre quelli
cosiddetti  di  funzionamento,  fra  cui  rientrano  quelli  commerciali,  sono  inseriti
nell'ambito dell'attivo circolante.
Ad evidenza, con il loro collocamento nell'attivo circolante il legislatore, di fatto, ha
imposto una presunzione relativa286, di breve scadenza, dei crediti medesimi. 
Se  venisse  rispettato  il  principio  finanziario  puro di  collocamento  delle  voci  in
bilancio, tali crediti pluriennali, anche se di carattere commerciale, dovrebbero essere
correttamente inseriti nella parte alta dello stato patrimoniale, tra le immobilizzazioni
finanziarie. 
Il legislatore ha invece scelto una soluzione di compromesso, al fine di privilegiare la
forma  (la  distinzione  per  natura)  e  non  danneggiare  oltremodo  la  sostanza  (la
distinzione temporale). 
L'impostazione civilistica che ne è scaturita permette pertanto una rappresentazione
formale rigorosamente corretta solo qualora i crediti commerciali accesi a fine periodo
286Il problema della prova, e della distribuzione dell'onere di provare fatti giuridici rilevanti, è influenzato dal
meccanismo delle presunzioni. Nel linguaggio comune la parola “presunzione” indica un'argomentazione che
sulla base di un fatto noto risale a fatto ignoto. Questa definizione si attaglia bene all'uso che il giudice può
fare di presunzioni al fine di ritenere accertati fatti rilevanti per la decisione della causa: da fatti noti o da fatti
direttamente provati, il giudice trae la conclusione che anche altri fatti, non direttamente verificabili, possano
ritenersi ragionevolmente certi. La presunzione del giudice (o dell'uomo, in contrapposizione a quella della
legge) si chiama presunzione semplice. Più che un mezzo di prova, la presunzione semplice è un modo di
valutare i  risultati delle prove: un modo in cui  si può formare il  libero convincimento del  giudice;  la si
considera però anche tra i mezzi di prova, nel senso che la certezza pratica sull'accadimento dei fatti in causa
può ricavarsi, talora, solo tramite argomentazioni. Spetta quindi al giudice di trarre le conseguenze che la sua
“prudenza” gli  suggerisce (art.  2729 c.c),  anche se le  parti  possono proporre tutti  i  ragionamenti  utili  a
orientare queste conclusioni. Il criterio della prudenza del giudice è precisato nel primo comma dell'art. 2729;
egli non deve ammettere che presunzioni fondate su circostanze “gravi, precise e concordanti”. Naturalmente,
la presunzione non deve essere un modo per superare i limiti alla libertà della prova; quindi, se di un fatto è
richiesta la prova scritta, non si può argomentarne l'esistenza per presunzioni: insomma, la presunzione vale
solo nei casi in cui è ammessa la prova testimoniale. Sull'onere della prova invece incide la  presunzione
legale, che si ha quando è la legge stessa a prevedere che un fatto, rilevante come elemento di una fattispecie,
si debba considerare per accaduto senza necessità di darne la prova. Se la presunzione legale non ammette
prova in contrario, parliamo di presunzione assoluta. Se, invece, è ammessa prova contraria, allora si parla di
presunzione relativa, che si risolve in una inversione dell'onere della prova: la legge tratta una situazione
come se il fatto fosse provato, finché l'interessato non dimostri il contrario. AA.VV. Linguaggio e parole del
diritto privato, IX edizione, Judica Zatti, pag. 139-140.
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scadano e si ritengano pienamente esigibili entro i dodici mesi successivi. 
In  questo  caso,  infatti,  si  ha  la  coincidenza  del  criterio  naturale  con  il  criterio
temporale, e la relativa iscrizione dovrebbe essere in ogni caso effettuata all'interno
dell'attivo circolante. 
Se,  invece,  alcuni  crediti  commerciali  avessero  scadenza  ultrannuali,  si  dovrebbe
ricorrere necessariamente alla soluzione di compromesso, la quale prevede, appunto, di
privilegiare la forma, ovvero di iscrivere comunque tali valori fra l'attivo circolante,
specificando in un'apposita colonna interna che una parte di quei crediti sono in realtà
esigibili oltre i dodici mesi.
Peraltro,  i  principi  contabili  segnalano  che  l'impostazione  civilistica  è  accettabile,
tranne in un caso specifico. 
In particolare, quando la dilazione ultrannuale connessa ad un credito commerciale è
non usuale per il tipo di attività svolta o il tipo di prodotto offerto (quindi sottintende
un'operazione puramente finanziaria), il relativo credito deve essere, coerentemente,
inserito fra le immobilizzazioni finanziarie287.
Ciò nel rispetto della “clausola generale” e del principio della “destinazione durevole”
ai  fini  dell'iscrizione  degli  elementi  patrimoniali  tra  le  attività  immobilizzate  o
circolanti dettato dall'art. 2424-bis del codice civile.
Un'ultima  riflessione  in  merito  alla  rappresentazione  nello  stato  patrimoniale  dei
crediti commerciali riguarda la possibilità, offerta dal secondo comma dell'art. 2423-
ter c.c, di raggruppare le voci precedute da numeri arabi, il che è possibile, lo si ricorda
“soltanto  quando  il  loro  importo  è  irrilevante  ai  fini  indicati  nel  secondo  comma
dell'articolo 2423 o quando esso favorisce la chiarezza del bilancio”. 
Peraltro, in “questo secondo caso la nota integrativa deve contenere distintamente le
voci oggetto di raggruppamento288”.
Orbene,  se  in  linea  generale  parrebbe  trattarsi  di  una  via  praticabile,  in  quanto
287CONSIGLIO  NAZIONALE  DEI  DOTTORI  COMMERCIALISTI  E  CONSIGLIO  NAZIONALE  DEI
RAGIONIERI, Principio Contabile n° 15. I crediti, Giungo 2014, pag. 26.
288Art. 2423-ter, secondo comma. Nel dettaglio esso recita: “Le voci precedute da numeri arabi possono essere
ulteriormente  suddivise,  senza  eliminazione  della  voce  complessiva  e  dell'importo  corrispondente;  esse
possono essere raggruppate soltanto quando il raggruppamento, a causa del loro importo, è irrilevante ai fini
indicati nel secondo comma dell'articolo 2423 o quando esso favorisce la chiarezza del bilancio. In questo
secondo caso la nota integrativa deve contenere distintamente le voci oggetto di raggruppamento”. 
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esplicitamente  permessa  dal  codice  civile,  al  riguardo,  le  riflessioni  contenute  nei
principi contabili conducono a conclusioni opposte. 
Infatti,  nel  documento  n°  15  viene  ad  un  certo  punto  fatto  riferimento  alle
“classificazioni  minime”,  ovvero  sotto  le  quali  non  è  consigliabile  scendere  come
livello di analisi. 
Ebbene, nonostante per le poste inerenti i crediti dell'attivo circolante si tratti di voci
contrassegnate  da  numeri  arabi,  quindi  in  teoria  manipolabili,  il  principio  n°  15
espone il seguente dettaglio minimo, per la classe C.II – Crediti:
– verso clienti;
– verso imprese controllate;
– verso imprese collegate;
– verso imprese controllanti;
– verso altri: verso altre consociate289 o verso altri debitori.
Come si nota agevolmente, i principi contabili hanno addirittura  allargato il novero
dei conti minimi inerenti i crediti commerciali da iscrivere analiticamente nello schema
di stato patrimoniale. 
Peraltro aggiungendo che, per quanto concerne i crediti da loro aggiunti verso le altre
consociate diverse  dalle  società  controllate,  collegate  e  controllanti  (cosiddette
“consorelle”) devono essere “iscritti distintamente solo se di importo rilevante290”.
Pertanto, ne consegue che, secondo i principi contabili, il contenuto indicato nell'art.
2424 inerente i crediti commerciali dell'attivo circolante, benché in teoria possa essere
raggruppato,  non solo va considerato come non comprimibile,  ma dovrebbe essere
289Una società consociata è una società in relazione con una seconda società. Essa è legata ad una o più società
in uno dei seguenti modi: una delle due società possiede azioni o quote dell'altra società; azioni o quote di
entrambe le società sono possedute da una medesima terza società. In altre parole la consociata è una società
collegata ad un'altra, all'interno o meno di un gruppo. I legami che intercorrono tra consociate possono essere
di diversa natura, potendo limitarsi a quelli di tipo operativo, con compagini sociali distinte, ovvero riflettere
vere e proprie forme di controllo attraverso il possesso totale o parziale del capitale sociale. Il legislatore
italiano individua due differenti tipi di società consociate: le  società controllate  e le società collegate. Le
società  controllate  sono  quelle  in  cui  un'altra  società,  direttamente  o  indirettamente,  dispone  della
maggioranza richiesta per le deliberazioni di assemblea ordinaria, ovvero quelle che sono sotto l'influenza
determinante di un'altra in virtù di speciali vincoli contrattuali. Le società collegate, invece, sono quelle in cui
si ha un'influenza notevole (un quinto delle azioni con diritto di voto, che diventa un decimo quando si tratta
di società quotate). 
290CONSIGLIO  NAZIONALE  DEI  DOTTORI  COMMERCIALISTI  E  CONSIGLIO  NAZIONALE  DEI
RAGIONIERI, Principio Contabili n° 15. I crediti. Giugno 2014, pag. 12.
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addirittura ampliato qualora gli altri crediti commerciali (verso consorelle) dovessero
risultare significativi. 
Occorre anche riflettere sui riflessi sullo stato patrimoniale indotti dalla presenza di
crediti in valuta estera. 
Qualora infatti l'unità aziendale decida, in via prudenziale, di accantonare somme a
fondo  rischi  su  cambi,  esso  troverà  collocazione  nella  macroclasse  B  del  passivo
(“fondi per rischi e oneri”) in particolare al punto 3 altri291.
Il  fondo rischi su cambi può essere movimentato anche in virtù dell'art.  72 TUIR,
quindi in applicazione di norme tributarie, il che può condurre a valutazioni divergenti
rispetto a quelle civilistiche.
In questo caso, il principio contabile n° 26292 suggerisce di iscriverlo nella voce B del
passivo,  “fondi per rischi e oneri”,  addirittura in maniera  qualificata se di  importo
rilevante,  ovvero  di  inserire  distintamente  una  specifica  sottovoce  B.3.a  all'interno
della  categoria  citata,  sfruttando  la  possibilità  offerta  dall'art.  2423-ter  c.c  di
suddividere ulteriormente le voci precedute da numeri arabi. 
È da ricordare, infine, la necessità di creare una apposita riserva non distribuibile per
gli  utili  netti  presunti  su  cambi,  la  quale  diventerà  disponibile  con  il  realizzo  dei
medesimi.
291Ciò  in  virtù  del  disposto  del  terzo  comma  dell'art.  2424-bis  del  codice  civile,  che  così  recita:  “gli
accantonamenti per rischi ed oneri sono destinati soltanto a coprire perdite o debiti di natura determinata, di
esistenza certa o probabile, dei quali tuttavia alla chiusura dell'esercizio sono indeterminati o l'ammontare o
la  data  di  sopravvenienza”.  Tuttavia,  è  ritenuto  accettabile,  in  determinate  circostanze,  portare  il  fondo
oscillazione cambi direttamente a deduzione delle voci dei crediti in valuta inserite nell'attivo dello stato
patrimoniale.
292CONSIGLIO  NAZIONALE  DEI  DOTTORI  COMMERCIALISTI  E  CONSIGLIO  NAZIONALE  DEI
RAGIONIERI, Principio Contabile n° 26. Operazioni e partite in moneta estera, pag. 32.
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10.2 I conti d'ordine.
I conti d'ordine hanno essenzialmente “lo scopo di ricordare e porre in rilievo beni di
proprietà  di  terzi  ma  posseduti  temporaneamente  dall'azienda,  oppure  beni  di
proprietà dell'azienda (od anche di proprietà di terzi ma affidati all'azienda) esistenti
temporaneamente presso terzi o, infine,  impegni e relativi rischi assunti dall'azienda
verso terzi o da terzi verso l'azienda293”. 
Il  codice civile disciplina in maniera analitica soltanto i  conti  d'ordine relativi  alle
garanzie prestate ed in maniera sintetica tutti gli altri. 
Dispone infatti l'ultimo comma dell'art. 2424: “In calce allo stato patrimoniale devono
risultare  le  garanzie  prestate  direttamente  o  indirettamente,  distinguendosi  fra
fideiussioni294,  avalli295,  altre  garanzie  personali  e  garanzie  reali,  ed  indicando
separatamente, per ciascun tipo, le garanzie prestate a favore di imprese controllate e
293PIETRO ONIDA, La logica e il sistema delle rilevazioni quantitative d'azienda, seconda edizione, Giuffrè,
Milano, 1970, pag. 221.
294Secondo l'art.  1936 c.c la fideiussione sorge di  regola da un contratto attraverso cui  un terzo si  obbliga
personalmente con il creditore garantendo l'adempimento dell'obbligazione da parte del debitore. Come si
vede dalla nozione,  con il  contratto di  fideiussione un terzo aggiunge la  sua responsabilità  a  quella  del
debitore garantendo l'adempimento dell'obbligazione; in tal modo la posizione del creditore si rafforza perché
avrà, in pratica, due debitori al posto di uno. La fideiussione è: 1) una garanzia di carattere personale in
quanto il fideiussore garantisce l'adempimento senza che siano costituiti particolari diritti sui suoi beni come
il pegno o l'ipoteca e 2) una obbligazione accessoria in quanto segue le vicende della obbligazione principale.
La fideiussione è valida solo se è valida l'obbligazione garantita;  non può eccedere quanto è dovuto dal
debitore né essere prestata a condizioni più onerose; il fideiussore è obbligato in solido con il debitore, salvo
che si pattuisca il beneficium excussionis; il fideiussore può opporre al creditore tutte le eccezioni che poteva
opporre il debitore principale; un fideiussore può a sua volta farsi garantire da un altro fideiussore, ma il
creditore  potrà  agire  contro  di  lui  solo  se  sono  insolventi  il  debitore  e  tutti  i  fideiussori  principali;  la
fideiussione può essere assunta anche da più persone, in tal caso tutti i fideiussori sono obbligati in solido,
salvo che si pattuisca il beneficio della divisione (in tal caso ogni garante dovrà solo la parte che gli spetta); il
fideiussore  che  ha  pagato  ha  azione  di  regresso  nei  confronti  del  debitore  principale  e  nei  confronti  di
eventuali  altri  fideiussori  per  la  parte  rimanente.  Particolare  è  la  fideiussione  omnibus,  si  tratta  di  una
garanzia che un terzo si  assume nei  confronti  di  una banca con la  quale si  impegna a garantire tutte  le
obbligazioni anche future che il debitore assumerà nei confronti dell'istituto di credito. 
295L'avallo  è  un  tipo  di  garanzia  a  copertura  di  una  obbligazione  contratta  da  altri.  È  espresso  con  una
sottoscrizione (apposizione della  firma in calce al  documento) con cui si  garantisce il  pagamento di  un
assegno o di una cambiale. È una garanzia cartolare del pagamento che risulta dovuto in base al titolo di
credito (assegno o cambiale): viene assunta dal  garante con la firma apposta sul titolo e preceduta dalla
formula “per avallo” o altra equivalente. La natura cartolare di questa garanzia è evidente nel fatto che il
garante è obbligato nello stesso modo di chi è tenuto al pagamento in forza del titolo. Malgrado l'autonomia,
comunque,  la  rilevanza  della  causa  di  garanzia  dell'obbligazione  dell'avallante  porta  ad  una  limitata
accessorietà: l'avallante non è infatti l'obbligato principale e comunque può opporre al creditore cartolare la
nullità dell'obbligazione garantita. La giurisprudenza ritiene anche che l'avallante possa opporre le cause di
estinzione  proprie  dell'obbligazione  garantita.  L'avallo  inoltre  è  una  garanzia  personale  tipica:  la  sua
autonomia  (ovvero,  il  suo  essere  valido  malgrado  un'eventuale  invalidità  dell'obbligazione  garantita)  lo
differenzia dalla fideiussione. 
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collegate, nonché di controllanti e di imprese sottoposte al controllo di queste ultime;
devono inoltre risultare gli altri conti d'ordine”.
Tuttavia,  nel  rispetto  del  principio  della  chiarezza,  si  suggerisce  di  formulare  una
triplice ripartizione di tali conti nelle categorie dei rischi, degli impegni e dei beni di
terzi. 
Nell'ambito di ciascuna categoria, inoltre, deve essere effettuate una ripartizione per
specifiche voci296. 
Pertanto, se l'azienda sceglie di avvalersi di tali registrazioni “di memoria”, possiamo
ritrovare le seguenti indicazioni relative ai crediti commerciali. 
Anzitutto, la presenza più ricorrente è solitamente rappresentata dei cosiddetti “rischi
di regresso” connessi ai crediti (nonché cambiali) trasferiti ad istituti bancari e società
di factoring contro l'ottenimento di anticipi di denaro con la clausola pro-solvendo297.
Oltre a questi possono essere evidenziati nei conti d'ordine crediti (nonché cambiali)
ceduti per l'incasso alla naturale scadenza, sempre presso enti creditizi e società di
factoring.
È opportuno inserire fra i conti d'ordine anche gli impegni per la  cessione di crediti
futuri. 
Inoltre, la combinazione produttiva può dare crediti a garanzia di prestiti. 
Essi vanno mantenuti iscritti nello stato patrimoniale, mentre fra i conti d'ordine deve
venire esposta la relativa garanzia prestata. 
Infine, se l'azienda ha clienti che regolano le transazioni in valuta estera, è possibile
riscontrare scritture di memoria inerenti il “rischio di cambio”.
296CONSIGLIO  NAZIONALE  DEI  DOTTORI  COMMERCIALISTI  E  CONSIGLIO  NAZIONALE  DEI
RAGIONIERI, Principio Contabile n° 22. I conti d'ordine, Giuffrè, Milano, 1997, pag. 7.
297Al riguardo, il  principio contabile n° 22 specifica che:  “cessioni di credito con la clausola pro-solvendo
determinano una situazione di rischio per il cedente che, quale obbligato in via di regresso, potrebbe essere
chiamato a pagare in caso di insolvenza del  debitore ceduto. Questi  rischi, per chiarezza, devono essere
esposti  separatamente  da  quelli  derivanti  dalle  “garanzie  prestate”.  Qualora  nelle  cessioni  pro-soluto  il
cedente  fornisca  garanzie  (ad esempio una franchigia “in  monete”),  si  dovrà indicare nei  conti  d'ordine
l'esistenza  del  relativo  rischio”.  CONSIGLIO  NAZIONALE  DEI  DOTTORI  COMMERCIALISTI  E
CONSIGLIO  NAZIONALE  DEI  RAGIONIERI,  Principio  Contabile  n°  22.  I  conti  d'ordine,  Giuffrè,
Milano, pag. 9. La necessità di evidenziare il rischio di regresso vale anche per i crediti cartolarizzati ceduti
con la clausola pro-solvendo. 
                                                                          276
10.3 Il conto economico.
Il  conto  economico  è  interessato  solo  indirettamente  dalla  presenza  dei  crediti
commerciali,  i  quali,  essendo  elementi  di  capitale,  vengono  iscritti  nel  solo  stato
patrimoniale. 
Pertanto, esso accoglie le voci che a tali crediti danno origine, ed inoltre i costi ed i
ricavi connessi alla loro gestione. 
Per quanto riguarda i crediti commerciali, le voci interessate sono le seguenti.
Anzitutto,  la  voce  A.1,  dove  trovano collocamento  i  “Ricavi  delle  vendite  e  delle
prestazioni”  della  gestione  caratteristica dell'azienda,  nonché  i  correlati  proventi
accessori (ad esempio, addebiti per imballaggi).
Si tratta, ad evidenza, proprio della fonte che origina il credito commerciale, salvo che
il relativo importo non venga regolato in contanti.
Tali ricavi devono essere indicati al netto di resi, sconti, abbuoni e premi, nonché delle
imposte direttamente connesse con la vendita delle merci e dei prodotti. 
Per quanto riguarda invece i costi relativi alla gestione del credito commerciale,  si
rileva la presenza di accantonamenti indotti dalla necessità di accendere appositi fondi
rischi, al fine di imputare all'esercizio le perdite presunte per inesigibilità. 
Tale  accantonamento  a  fondo  rischi  trova  una  diversa  collocazione  nel  conto
economico a seconda che si riferisca a crediti finanziari o a crediti commerciali.
Con riferimento  a  questi  ultimi,  l'accantonamento  dovrà  essere  inserito  nella  voce
B.10.d “svalutazione dei  crediti  compresi  nell'attivo circolante  e  delle  disponibilità
liquide”.
Inoltre,  nel  conto  economico trovano collocamento le  perdite  su  crediti  già  subite
durante l'esercizio e che non hanno trovato copertura nel relativo fondo. 
Esse vengono contabilizzate nella voce di chiusura dei “costi della produzione”: B.14
cioè “oneri diversi di gestione”.
Quando l'azienda opera con clienti esteri possono rilevarsi dei crediti in valuta. 
In tal caso, la loro gestione può intanto indurre l'azienda a stanziare specifici fondi
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rischi,  per  le  perdite  presunte  su  cambi,  attraverso  l'accantonamento  di  quote  di
costo298.
Esse dovranno pertanto essere coerentemente inserite nella voce B.12 “accantonamenti
per rischi”.
La presenza di crediti in valuta può inoltre generare la produzione di proventi e di
oneri  effettivi  su  cambi,  i  quali  devono  essere  contabilizzati  nella  macroclasse  C
“proventi e oneri finanziari”, rispettivamente nelle voci C.16.d e C.17299.
Si segnala, peraltro, che in virtù del D.Lgs. n. 6/2003, nella macroclasse C del conto
economico  è  stata  inserita  un'apposita  voce,  la  17-bis  “utile  e  perdite  su  cambi”,
destinata appunto ad accogliere tali valori. 
Ciò in ossequio a quanto previsto del principio contabile n° 29, il quale impone di
considerare le differenze di cambio che possono emergere in seguito alla riscossione di
crediti in valuta come componenti di reddito di natura finanziaria300.
Sempre nella medesima macroclasse, ed in particolare nella voce C.16.d “altri proventi
finanziari diversi dai precedenti” affluiranno gli interessi attivi espliciti addebitati sulle
dilazioni commerciali301.
Coerentemente con l'esposizione dei crediti nello stato patrimoniale, viene richiesto di
indicare separatamente la fonte che origina il ricavo a seconda che si tratti di  crediti
verso clienti o crediti vantati verso imprese controllate, collegate o controllanti.
298In  relazione  al  fondamentale  principio  della  prudenza,  invece,  gli  utili  presunti  su  cambi  non  si
redditualizzano. 
299In tale macroclasse affluiscono anche gli eventuali accantonamenti per rischi di cambio, gli utili derivanti
dalla conversione delle quote correnti di crediti in valuta a medio-lungo termine, nonché la perdita netta
(differenza fra perdite ed utili) derivante dalla conversione di crediti in valuta a media e lunga scadenza. 
300Tale impostazione è giustificata dal  fatto che l'operazione commerciale si  conclude normalmente con la
consegna  del  bene  e  risulta  pertanto  estranea  alla  fase  di  incasso  del  credito,  che  rappresenta  l'aspetto
conclusivo, e di carattere eminentemente finanziario, dell'operazione in questione. In altri termini, il rischio
di  cambio  inerente  un'operazione  di  vendita  in  moneta  estera  scaturisce  non  dall'operazione  in  sé,  ma
dall'aver concordato il regolamento dilazionato.
301Vi affluiscono inoltre gli interessi di mora, al netto dell'accantonamento per rischi su crediti per interessi di
mora. 
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10.4 La nota integrativa.
La nota integrativa302 rappresenta un documento non contabile che costituisce parte
integrante del bilancio di esercizio, con la funzione di fungere da supporto informativo
allo stato patrimoniale ed al conto economico.
Il suo contenuto è disciplinato direttamente dall'articolo 2427 c.c e indirettamente da
vari richiami operati negli articoli del codice civile dedicati al bilancio delle società per
azioni303.
302Il terzo prospetto componente il bilancio secondo il Codice Civile è costituito dalla Nota Integrativa (art.
2423, 1° comma). Il contenuto obbligatorio di tale documento è disciplinato dall'art. 2427. In generale la nota
assolve  diverse  funzioni.  La  prima  e  più  importante  funzione  consiste  nella  spiegazione  dei  criteri  di
valutazione adottati  per le valutazioni di bilancio. Nella prassi la descrizione di questi criteri è contenuta
proprio nella parte iniziale della nota stessa (punto 1). Una seconda funzione consiste nel fornire il dettaglio
di  certe  voci  inserite  nel  Conto  economico  o  nello  Stato  Patrimoniale  o  di  specificare  l'inserimento  di
determinati elementi entro certe voci.  Una terza funzione consiste nel fornire il  dettaglio delle variazioni
quantitative   che hanno subito gli elementi contenuti nello Stato Patrimoniale.  In  particolare,  il  punto 4
prescrive  che  siano  descritte  le  variazioni  che  hanno  subito  tutti  gli  elementi  dell'attivo  e  del  passivo,
sottolineando, in particolare, la descrizione delle variazioni per formazione e utilizzi subite dai fondi del
passivo e dalle poste del patrimonio netto, mentre il  punto 2 richiede che si descrivano tutte le cause di
variazioni delle immobilizzazioni che a partire dal  costo storico hanno condotto al  valore che appare in
bilancio (precedenti svalutazioni/rivalutazioni,  ammortamenti,  acquisti/cessioni,  spostamento ad altre voci
avvenuti nell'esercizio, oltre al totale delle rivalutazioni operate sulle immobilizzazioni). Una quarta funzione
infine riguarda l'inserimento di dati aggiuntivi, che non rappresentano commenti di voci già inserite negli
schemi contabili,  ma che permettono agli  utenti di cogliere informazioni utili,  ad esempio il  punto 6 bis
prevede  la  descrizione  di  eventuali  effetti  significativi  delle  variazioni  dei  cambi  valutari  verificatesi
successivamente  alla  chiusura  dell'esercizio.  Una  ulteriore  funzione  della  Nota  Integrativa  consiste  nel
fornire spiegazioni sull'adozione di certi comportamenti contabili che coinvolgono valutazioni soggettive ed
in quanto tali possono prestarsi ad interpretazioni fin troppo elastiche da parte degli amministratori, tali da
poter determinare una lesione del principio di prudenza. La Nota Integrativa infine deve svolgere anche la
funzione specifica di favorire la comparabilità formale dei bilanci in due casi stabiliti dall'art. 2423 ter. Il
primo è quello relativo al caso in cui gli amministratori per favorire la chiarezza abbiano raggruppato delle
voci  di  Stato  Patrimoniale  o  Conto  Economico  precedute  da  numeri  arabi.  La  nota  in  tal  caso  deve
evidenziare  distintamente  le  voci  così  raggruppate.  Il  secondo e  più  generale  caso riguarda  tutte  quelle
situazioni  in  cui  gli  importi  dell'esercizio  precedente  non  siano  comparabili  con  quelli  dell'esercizio
successivo (per esempio nel caso di mutamento dell'oggetto sociale). In tal caso la Nota Integrativa dovrà
fornire le indicazioni necessarie a consentire la comparabilità dei valori. Il  documento  richiede, poi, una
serie di  integrazioni ritenute necessarie,  alla luce di  quanto disposto a livello generale dall'art. 2423, 3°
comma: secondo il documento, alcune informazioni, che la legge impone di inserire nella relazione sulla
gestione, dovrebbero essere invece collocate entro la Nota Integrativa e essa stessa dovrebbe contenere il
rendiconto finanziario. ALBERTO QUAGLI, Bilancio di esercizio e principi contabili, Giappichelli, Torino,
2006, pag. 65-70.
303Richiami indiretti  si  riscontrano negli  artt.  2423 terzo e quarto comma (“Se le informazioni richieste da
specifiche  disposizioni  di  legge  non sono sufficienti  a  dare  una  rappresentazione  veritiera  e  corretta,  si
devono fornire le informazioni complementari necessarie allo scopo. Se, in casi eccezionali, l'applicazione di
una  disposizione  degli  articoli  seguenti  è  incompatibile  con  la  rappresentazione  veritiera  e  corretta,  la
disposizione  non  deve  essere  applicata.  La  nota  integrativa  deve  motivare  la  deroga  e  deve  indicarne
l'influenza sulla rappresentazione della situazione patrimoniale,  finanziaria e del risultato economico. Gli
eventuali utili derivanti dalla deroga devono essere iscritti in una riserva non distribuibile se non in misura
corrispondente al valore recuperato”), 2423-bis secondo comma (“Deroghe al principio enunciato nel numero
6), secondo cui i criteri di valutazione non possono essere modificati da un esercizio all'altro, del comma
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Iniziamo l'analisi con le  indicazioni dirette richieste dall'articolo 2427, le quali sono
sviluppate in 27 punti, e che si possono raggruppare in quattro categorie. 




precedente  sono consentite  in  casi  eccezionali.  La  nota  integrativa  deve  motivare  la  deroga  e  indicarne
l'influenza sulla  rappresentazione  della  situazione patrimoniale  e  finanziaria  e  del  risultato economico”),
2423-ter  secondo  (“Le  voci  precedute  da  numeri  arabi  possono  essere  ulteriormente  suddivise,  senza
eliminazione della voce complessiva e dell'importo corrispondente; esse possono essere raggruppate soltanto
quando  il  raggruppamento,  a  causa  del  loro  importo,  è  irrilevante  ai  fini  indicati  nel  secondo  comma
dell'articolo  2423  o  quando  esso  favorisce  la  chiarezza  del  bilancio.  In  questo  secondo  caso  la  nota
integrativa deve contenere distintamente le voci oggetto di raggruppamento) e quinto comma (“Per ogni voce
dello stato patrimoniale e  del  conto economico deve essere indicato l'importo della  voce corrispondente
dell'esercizio precedente. Se le voci non sono comparabili, quelle relative all'esercizio precedente devono
essere adattate; la non comparabilità e l'adattamento o l'impossibilità di questo devono essere segnalati e
commentati nella nota integrativa”), 2424 secondo comma (“Se un elemento dell'attivo o del passivo ricade
sotto più voci dello schema, nella nota integrativa deve annotarsi, qualora ciò sia necessario ai fini della
comprensione del bilancio, la sua appartenenza anche a voci diverse da quella nella quale è iscritto”), 2426
secondo (“Il costo delle immobilizzazioni, materiali e immateriali, la cui utilizzazione è limitata nel tempo
deve essere sistematicamente ammortizzato in ogni esercizio in relazione con la loro residua possibilità di
utilizzazione. Eventuali  modifiche dei  criteri  di  ammortamento e dei  coefficienti  applicati  devono essere
motivate  nella  nota  integrativa”),  terzo  (“L'immobilizzazione  che,  alla  data  della  chiusura  dell'esercizio,
risulti durevolmente di valore inferiore a quello determinato secondo i numeri 1) e 2) deve essere iscritta a
tale minore valore; questo non può essere mantenuto nei successivi bilanci se sono venuti meno i motivi della
rettifica effettuata. Per le immobilizzazioni consistenti in partecipazioni in imprese controllate o collegate che
risultino iscritte  per  un  valore  superiore   a  quello  derivante  dall'applicazione  del  criterio  di  valutazione
previsto dal  successivo numero 4) o,  se non vi  sia  obbligo di  redigere il  bilancio consolidato,  al  valore
corrispondente alla frazione di patrimonio netto risultante dall'ultimo bilancio dell'impresa partecipata,  la
differenza  dovrà  essere  motivata  nella  nota  integrativa”),  quarto  (“Le  immobilizzazioni  consistenti  in
partecipazioni in imprese  controllate o collegate possono essere valutate, con riferimento ad una o più tra
dette imprese,  anziché secondo il criterio indicato al numero 1),  per un importo pari  alla corrispondente
frazione del patrimonio netto risultante dall'ultimo bilancio delle imprese medesime, detratti i dividendi ed
operate le rettifiche richieste dai principi di redazione del bilancio consolidato nonché quelle necessarie per il
rispetto dei principi indicati negli articoli 2423 e 2423 bis. Quando la partecipazione è iscritta per la prima
volta in base al  metodo del  patrimonio netto,  il  costo di  acquisto superiore al  valore corrispondente del
patrimonio  netto  risultante  dall'ultimo  bilancio  dell'impresa  controllata  o  collegata,  può  essere  iscritto
nell'attivo, purché ne siano indicate le ragioni nella nota integrativa. La differenza, per la parte attribuibile a
beni ammortizzabili o all'avviamento, deve essere ammortizzata.  Negli  esercizi successivi le plusvalenze,
derivanti  dall'applicazione  del  metodo  del  patrimonio  netto,  rispetto  al  valore  indicato  nel  bilancio
dell'esercizio precedente sono iscritte  in una riserva non distribuibile”),  sesto (“L'avviamento può essere
iscritto nell'attivo con il consenso, ove esistente, del collegio sindacale, se acquisito a titolo oneroso, nei
limiti  del  costo  per  esso  sostenuto  e  deve  essere  ammortizzato  entro  un  periodo  di  5  anni.  È  tuttavia
consentito ammortizzare sistematicamente l'avviamento in un periodo limitato di durata superiore, purché
esso non superi la durata per l'utilizzazione di questo attivo e ne sia data adeguata motivazione nella nota
integrativa”)  e decimo comma (“Il  costo dei  beni fungibili  può essere calcolato col  metodo della media
ponderata o con quelli: primo entrato-primo uscito o ultimo entrato-primo uscito; se il valore così ottenuto
differisce  in  misura  apprezzabile  dai  costi  correnti  alla  chiusura  dell'esercizio,  la  differenza  deve  essere
indicata, per categoria di beni, nella nota integrativa”).
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– natura diversa304.
I crediti commerciali sono interessati dai primi tre livelli di informazione descritti. 
Per quanto riguarda il livello di informazioni, quello relativo alla valutazione, deve
anzitutto essere indicato il  principio di valutazione utilizzato per tali poste contabili,
nonché i  criteri delle rettifiche di valore effettuate ed inserite nel relativo fondo di
svalutazione. 
Inoltre,  per  i  crediti  espressi  in  origine  in  valuta  estera,  la  nota  integrativa  deve
indicare anche il criterio utilizzato per la loro conversione in moneta nazionale (punto
1, art. 2427 c.c)305. 
Per quanto concerne il secondo livello di informazioni, quello inerente il movimento
delle voci, si rileva che i punti 2 e 4 dell'art 2427 c.c non dispongono direttamente
riguardo ai crediti, limitandosi alle “immobilizzazioni”.
Tuttavia, il punto 4, in chiusura, richiede di evidenziare “le variazioni intervenute nella
consistenza elle altre voci dell'attivo e del passivo”.
In tal modo, il legislatore ha rimandato alla discrezionalità, quindi alla responsabilità
degli amministratori, il compito di scegliere quali altre voci, all'interno della specifica
realtà  aziendale,  assumono  un'importanza  tale  da  giustificare  questa  indicazione
analitica all'interno della nota integrativa. 
Ebbene, i crediti commerciali rientrano senza dubbio fra le voci che devono essere
prese in considerazione a tale fine, data l'importanza rivestita all'interno delle aziende
industriali e commerciali. 
Tale indicazione può essere fornita anche a livello sintetico, attraverso l'utilizzazione
di  prospetti  in  forma  tabellare  che  evidenzino:  la  voce  interessata,  la  consistenza
iniziale, l'incremento o il decremento subito e la consistenza finale. 
In  questo  contesto  pare  utile  indicare  anche  l'eventuale  discrepanza  fra  il  valore
304CARLO CARAMIELLO, Il bilancio di esercizio ieri e oggi. Brevi note per un confronto, Giuffrè, Milano,
1994, pag. 109 e seguenti. 
305Inoltre in ossequio al punto 6 bis dell'art. 2427, novellato con il D.Lgs. n. 6/2003, per i bilanci chiusi a partire
dal 1 gennaio 2004 si devono indicare in nota integrativa gli eventuali effetti significativi delle variazioni
intervenute nei cambi valutari verificatesi successivamente alla chiusura dell'esercizio. Si tratta, ad evidenza,
di una informazione molto importante, in quanto il cambio alla data di redazione del bilancio potrebbe, a
causa di variazioni del mercato, essere marcatamente differente rispetto a quello applicato ai crediti iscritti
nello stato patrimoniale. 
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nominale dei crediti commerciali ed il valore effettivo loro attribuito in bilancio dopo
aver operato la  decurtazione dei  “fondi  rischi” o “fondi  svalutazione” stanziati  per
salvaguardare la combinazione aziendale contro la possibile insolvenza dei debitori. 
Il  codice  civile  impone  di  non  evidenziare  tali  fondi  all'interno  dello  stato
patrimoniale,  ma di  portare  il  loro importo a diretta  deduzione dei  crediti  a  cui si
riferiscono. 
In nota integrativa occorre pertanto recuperare tale informazione e darle opportuna
evidenza. 
In merito al terzo livello di  informazioni,  quello riguardante la  composizione delle
voci, il punto 6) dell'art. 2427 c.c chiede espressamente di indicare “distintamente per
ciascuna voce, l'ammontare dei crediti di durata residua superiore a cinque anni”.
Pertanto, la nota integrativa ha in questo caso il compito di ampliare le informazioni
relative alla scadenza dei crediti commerciali. 
Tale indicazione deve essere fornita distintamente per ciascuna voce di credito che
possa essere interessata306.
Quindi  tale  dettaglio  dovrà  riguardare  l'intera  classe  C.II  dell'attivo  patrimoniale  e
precisamente le seguenti voci:
– crediti verso clienti;
– crediti verso imprese controllate;
– crediti verso imprese collegate;
– crediti verso controllanti;
– crediti verso altri. 
Se  poi,  si  intende  recepire  il contenuto  minimo suggerito  dai  principi  contabili
nazionali, il dettaglio diventa ancora più analitico:
– crediti verso clienti;
– crediti verso imprese controllate;
– crediti verso imprese collegate;
306FLAVIO DEZZANI, PIERO PISONI, LUIGI PUDDU, Il bilancio, seconda edizione, Giuffré, Milano, pag.
905.
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– crediti verso controllanti; 
– crediti verso altri: verso altre consociate e verso altri debitori.
Sempre il  codice civile,  tramite articoli diversi dal 2427, richiede indirettamente la
fornitura  di  ulteriori  indicazioni da  esporre  all'interno  della  nota  integrativa  con
riferimento ai crediti commerciali. 
In primo luogo, si tratta delle  eventuali variazioni adottate nei criteri di valutazione
dei crediti e nelle connesse rettifiche di valore, nonché conversioni in moneta di conto
delle partite estere rispetto all'esercizio precedente ed ammesse, in casi eccezionali,
dall'ultimo comma dell'art. 2423-bis c.c.
Qualora  ci  si  avvalga  di  tale  possibilità,  la  nota  integrativa  deve  necessariamente
motivare  la  deroga,  nonché  indicare  la  sua  influenza sulla  rappresentazione  della
situazione patrimoniale, finanziaria e del risultato economico dell'esercizio. 
Inoltre,  in  virtù  del  secondo comma dell'art.  2423-ter  c.c,  la  nota  integrativa  deve
indicare analiticamente le voci dei crediti commerciali che siano state eventualmente
raggruppate per favorire la chiarezza del bilancio. 
Ancora, in ossequio all'art. 2423-ter c.c, quinto comma, in nota integrativa deve essere
evidenziata  l'eventuale  non  comparabilità  e  l'adattamento  della  comparazione,  o
l'impossibilità  di  procedere  in  tal  senso  per  quanto  concerne  le  voci  dei  crediti
commerciali dell'anno in corso rispetto a quelle dell'esercizio precedente. 
Infine, si ricorda che il terzo comma dell'art. 2423 c.c così recita: “Se le informazioni
richieste  da  specifiche  disposizioni  di  legge  non  sono  sufficienti  a  dare  una
rappresentazione veritiera e corretta, si devono fornire le informazioni complementari
necessarie allo scopo”. 
Si tratta, ancora una volta, di una vera e propria “norma di chiusura”.
Ciò significa un ulteriore rimando da parte del legislatore alla discrezionalità ed al
buon  senso  degli  amministratori  nel  valutare  la  possibilità  di  arricchire  la  nota
integrativa con informazioni utili, magari in funzione della particolare attività svolta
nell'ambito dell'azienda307.
307A titolo  di  esempio,  si  pensi  ad  un'azienda svolgente  un'attività  molto  peculiare,  quale  la  diffusione  di
programmi  televisivi.  Ebbene,  relativamente  ai  crediti,  la  nota  integrativa  dovrebbe poi  fornire  una  più
appropriata ripartizione rispetto a quella richiesta dall'art. 2424 c.c, volta a porre in adeguato risalto i rapporti
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Anche  il  secondo  comma  dell'articolo  2424  c.c  investe  la  questione  dei  crediti
commerciali con riferimento alla nota integrativa. 
Sostanzialmente, esso richiede di chiarire, se necessario, alcuni dubbi di comprensione
del bilancio che possono scaturire dal fatto che un elemento dell'attivo o del passivo
ricada sotto più voci dello schema di stato patrimoniale. 
In tal caso si suggerisce di indicare, in nota integrativa, la sua appartenenza anche a
voci diverse rispetto a quella in cui esso è stato iscritto. 
Al  riguarda  si  rileva  che  l'eventualità  più  ricorrente  riguarda  proprio  i  crediti
commerciali, i quali possono essere vantati sia nei confronti di clienti indipendenti che
verso società con cui l'azienda ha rapporti di controllo o di collegamento. 
Ciò  significa  che  se  un  credito  mercantile  vantato  nei  confronti  di  una  società
controllata  viene,  correttamente,  iscritto  nell'attivo  dello  stato  patrimoniale  fra  i
“crediti verso società controllate”, nella nota integrativa è preferibile ribadire la natura
commerciale di  tale  credito,  onde evitare  possibili  equivoci  con la medesima voce
presente fra le immobilizzazioni finanziarie e destinata ad accogliere quei crediti verso
il medesimo soggetto giustificati da una motivazione differente308.
Oltre a tali indicazioni indotte dal codice civile, il principio contabile n° 15 suggerisce
l'inserimento  di  ulteriori  informazioni,  molte  delle  quali,  deve  essere  riconosciuto,
risultano di fondamentale importanza309.
In particolare, si tratta di fornire chiarimenti in merito a:
– i crediti relativi a commesse a lungo termine ed il loro modo di determinazione;
– i  crediti  incassabili  oltre  l'anno  se  di  ammontare  particolarmente  rilevante,
nonché il tasso di interesse adottato e le relative scadenze;
– i  crediti  infruttiferi  attualizzati,  se  di  ammontare  significativo,  ed il  relativo
con  gli  interlocutori  tipici  dell'azienda  (produttori  e  distributori  di  programmi,  agenzie  di  pubblicità,
prestatori di servizi necessari alla produzione, ecc.). Tali informazioni complementari possono venire esposte
direttamente negli schemi di bilancio, attraverso l'aggiunta di nuove voci o la suddivisione o l'adattamento di
quelle previste dal codice (art. 2423 ter, commi 2, 3 e 4), tramite la nota integrativa ampliando il numero o il
contenuto dei suoi punti, o per mezzo di appositi prospetti supplementari allegati  al bilancio. STEFANO
CORONELLA,  Le aziende televisive. Processo di gestione e bilancio di esercizio, Giuffrè, Milano, 1999,
pag. 365 e seguenti.
308FLAVIO DEZZANI, PIERO PISONI, LUIGI PUDDU, Il bilancio, seconda edizione, Giuffré, Milano, pag.
50.
309CONSIGLIO  NAZIONALE  DEI  DOTTORI  COMMERCIALISTI  E  CONSIGLIO  NAZIONALE  DEI
RAGIONIERI, Principio Contabile n° 15. I crediti, Giugno 2014, pag. 25. 
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tasso di attualizzazione;
– i crediti a media-lunga scadenza con interesse non esplicitato per i quali vi sia
motivo di ritenere che essi contengano una componente di interesse, anche se di
scarsa entità. Se essi risultano significativi e non attualizzati, occorre indicare i
motivi  della  mancata  attualizzazione  ed  il  conseguente  effetto  sullo  stato
patrimoniale e sul conto economico per ogni esercizio successivo;
– i crediti per i quali permane un'obbligazione di regresso. Ciò è raccomandabile
se  l'importo  dei  crediti  ceduti  è  rilevante,  anche  se  già  indicato  nei  conti
d'ordine;
– importi  rilevanti  di  crediti  che  soggiacciono  a  forme  di  vincolo,  quali  ad
esempio a garanzia di propri creditori, anche se già indicato nei conti d'ordine;
– il  metodo  con  cui  viene  accreditato  nel  conto  economico  l'interesse  non
maturato sui crediti a media-lunga scadenza con interesse non esplicitato;
– la concentrazione di crediti in uno o pochi clienti ed in ogni altra posizione
significativa;
– ammontari  di  crediti  per  i  quali  sono  state  modificate  le  condizioni  di
pagamento ed il relativo effetto sul conto economico, se significativo;
– ammontari significativi di crediti in valuta estera;
– ogni  altro  fatto  di  rilievo la  cui  conoscenza sia  necessaria  per  la  corretta  e
completa interpretazione del valore dei crediti nel bilancio di periodo. 
A questi, il principio contabile n° 26 aggiunge la necessità di segnalare310:
– l'ammontare e la collocazione dei crediti in moneta estera nelle voci dello stato
patrimoniale e la fonte di rilevazione dei cambi utilizzati;
– eventuali cambi diversi rispetto a quelli in vigore a fine esercizio, utilizzati per
la conversione di crediti in valuta estera, in quanto ritenuti più espressivi della
quotazione di fine esercizio in considerazione del successivo andamento delle
quotazioni stesse rilevate fino alla data di redazione del bilancio;
310CONSIGLIO  NAZIONALE  DEI  DOTTORI  COMMERCIALISTI  E  CONSIGLIO  NAZIONALE  DEI
RAGIONIERI, Principio Contabile n° 26. Operazioni e partite in moneta estera, pag. 33-34.
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– l'ammontare delle differenze positive di conversione su partite a medio-lungo
termine, differite in base al principio di prudenza, nonché l'indicazione della
collocazione  nelle  voci  dello  stato  patrimoniale  delle  principali  partite
interessate da tali differenze positive;
– il  motivo  per  cui  è  stato  eventualmente  applicato  il  criterio  fiscale  previsto
dall'articolo 72 TUIR, quantificando gli  utili  su cambi cumulativamente non
rilevati in bilancio;
– le  variazioni  intervenute  nell'ambito  del  “fondo  utili  differiti  su  cambi”,
costituito  per  il  differimento  degli  utili  di  conversione,  o,  in  caso  di
applicazione del criterio fiscale, nel “fondo di copertura rischi di cambio”;
– l'informazione,  anche  quantitativa,  sull'andamento  sfavorevole  dei  cambi,
manifestatosi in misura rilevante tra la data di chiusura dell'esercizio e la data di
redazione del progetto di bilancio, e del quale non si è tenuto conto in sede di
conversione di partite monetarie in valuta estera, in quanto attribuito ad eventi
straordinari di competenza dell'esercizio in cui essi si sono manifestati311.
311Qualora si siano effettuate cessioni di crediti mediante cartolarizzazione, in nota integrativa si dovrebbero
inoltre menzionare i  criteri  di  valutazione seguiti,  la natura contrattuale delle operazioni poste in essere,
l'eventuale rischio ancora gravante sul cedente ed eventuali clausole significative previste dal contratto. 
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10.5 Il bilancio in forma abbreviata.
L'art. 2435-bis del codice civile regolamenta il “bilancio in forma abbreviata”312.
Si  tratta  di  un  bilancio  di  periodo  “semplificato”,  ovvero  contenente  minori
informazioni rispetto a quelle stabilite dagli articoli 2423 e seguenti del codice civile, e
riservato alle società caratterizzate da contenute dimensioni. 
Più in particolare, esso può essere redatto dalle società che nel primo esercizio di vita,
o successivamente, per due esercizi consecutivi,  non abbiano superato due fra i tre
limiti seguenti313:
– 4.400.000 Euro di totale attivo dello stato patrimoniale;
– 8.800.000 Euro di ricavi delle vendite e delle prestazioni;
– 50 dipendenti occupati in media durante l'esercizio314.
Si  tratta  di  una facoltà  che il  legislatore  concede agli  amministratori,  i  quali  sono
pertanto liberi o meno di sfruttarla. 
Ciò significa che, se lo ritiene preferibile, l'organo di governo può decidere di redigere
il bilancio nella forma ordinaria. 
L'art. 2435-bis stabilisce alcune differenze in termini di contenuto, le quali incidono
direttamente sulla rappresentazione dei crediti commerciali. 
Più precisamente, tale articolo prevede:
– una notevole semplificazione dello schema di stato patrimoniale;
312L'art.  2435  bis  c.c  riguarda  il  bilancio  in  forma  abbreviata,  ossia  un  bilancio  di  esercizio  con  minori
informazioni contenute, utilizzabile da società con soglie dimensionali inferiori a certi limiti per pubblicare i
propri conti annuali. Il bilancio in forma abbreviata può essere redatto dalle società che nel primo esercizio di
vita, o successivamente, per due esercizi consecutivi, non superino due dei seguenti limiti: 1) totale dell'attivo
dello  Stato  Patrimoniale:  4.400.000 euro;  2)  ricavi  delle  vendite  e  delle  prestazioni:  8.800.000 euro;  3)
dipendenti occupati in media durante l'esercizio: 50 unità. Per quanto riguarda il contenuto, nel bilancio in
forma abbreviata  vi  sono semplificazioni  notevoli  per  tutti  i  prospetti  componenti  il  bilancio.  Lo  Stato
Patrimoniale “abbreviato” comprende solo le voci contrassegnate nell'articolo 2424 con lettere maiuscole e
con numeri romani. Il Conto Economico “abbreviato” consente vari raggruppamenti di voci previste dallo
schema “completo” dell'art. 2425 in un'unica voce (ad esempio voce A2 e A3 = variazioni rimanenze prodotti
e lavori in corso su ordinazione). La possibilità di redigere il bilancio in forma abbreviata viene meno quando
per il secondo esercizio consecutivo sono stati superati due qualsiasi dei limiti prima indicati. ALBERTO
QUAGLI,  Bilancio di esercizio e principi contabili, Giappichelli, Torino, 2006, pag. 82-84. 
313La possibilità di redigere il bilancio in forma abbreviata decade quando, per il secondo esercizio di seguito,
vengono superati almeno due dei suddetti limiti. Il superamento di tali limiti in un solo esercizio o di un solo
limite per più esercizi non fa quindi decadere dalla possibilità di usufruire di tale agevolazione. 
314I valori delle attività e dei ricavi sono stati periodicamente aggiornati dalla data di entrata in vigore del
D.Lgs. 127/91. Il numero dei dipendenti impiegati in media durante l'esercizio non è invece mai stato mutato.
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– una lieve semplificazione dello schema di conto economico315;
– una notevole riduzione delle informazioni da presentare nella nota integrativa; 
– l'esonero dalla redazione della relazione sulla gestione316.
A ben  guardare,  tuttavia,  l'influenza  diretta  della  norma  si  ha  esclusivamente  sul
contenuto dello stato patrimoniale. 
Al  suo interno vengono infatti  omesse le  voci  precedute  dai  numeri  arabi:  quindi,
relativamente ai crediti dell'attivo circolante (commerciali), sarà sufficiente riportare
l'importo complessivo della classe C.II, effettuando, di fatto, un raggruppamento delle
relative poste contabili.
Unico  vincolo  imposto  dal  codice  resta  la  necessità  di  indicare  separatamente,  gli
importi dei crediti esigibili oltre l'esercizio successivo.
Per quanto concerne invece la nota integrativa, pur venendo omessi numerosi punti
rispetto alla previsione dell'art. 2427, non risultano interessati quelli inerenti i crediti
commerciali.  Infine,  per  quanto  riguarda  la  relazione  sulla  gestione,  si  rileva,  per
inciso, che non coinvolge problematiche relative alla nostra indagine317.
315A partire dal 2004 anche il  conto economico può essere “semplificato”,  attraverso il  raggruppamento di
alcune voci. 
316Ciò a patto che in nota integrativa si forniscano le informazioni richieste dai punti 3 e 4 dell'art. 2428 c.c ed
inerenti le azioni proprie e le azioni o quote di società controllanti acquistate o detenute dalla società. Nel
dettaglio i punti 3 e 4 dell'art. 2428 affermano che dalla relazione sulla gestione devono in ogni caso risultare:
“Il  numero ed il  valore nominale sia delle  azioni proprie sia  delle azioni o quote di  società controllanti
possedute dalla società, anche per tramite di società fiduciaria o per interposta persona, con l'indicazione
della parte di capitale corrispondente. Il numero e il valore nominale sia delle azioni proprie sia delle azioni o
quote di società controllanti acquistate o alienate dalla società, nel corso dell'esercizio, anche per tramite di
società  fiduciaria  o  per  interposta  persona,  con  l'indicazione  della  corrispondente  parte  di  capitale,  dei
corrispettivi e dei motivi degli acquisti e delle alienazioni”. Per quanto riguarda la relazione sulla gestione,
l'art. 2428 c.c pone l'obbligo per gli amministratori di redigere tale documento, da allegare al bilancio di
esercizio.  Questo  prospetto quindi  non rientra nella  tradizionale  concezione  contabile  del  bilancio ed in
quella  formale  descritta  nell'art.  2423,  ma  è  inclusa  a  pieno  titolo  nella  concezione  del  bilancio  come
“pacchetto” informativo. La relazione sulla gestione infatti assume un fondamentale ruolo informativo. In
primo luogo, in tale documento gli amministratori devono descrivere l'andamento della gestione trascorsa, la
situazione  della  società,  l'evoluzione  prevedibile  della  gestione.  È  questo  in  fin  dei  conti  il  principale
obiettivo  del  documento:  illustrare  la  strategia  aziendale,  che  permetta  di  dare  un  senso,  una  chiave
interpretativa al sistema dei valori contenuto nel bilancio, che rimane un prospetto prevalentemente contabile.
In secondo luogo, questo commento deve essere completo. L'informazione sugli andamenti gestionali deve
essere fornita a livelli di dettaglio per ciascun settore nel quale l'azienda ha operato. Infine tale relazione deve
contenere altre informazioni più specifiche, come ad esempio le attività di ricerca e sviluppo; i rapporti con
imprese controllate, collegate, controllanti e imprese sottoposte al controllo di queste ultime; il numero e il
valore  nominale  delle  azioni  proprie  e  delle  azioni  di  società  controllanti  possedute  alla  chiusura
dell'esercizio, con indicazione della frazione di capitale corrispondente; ecc. ALBERTO QUAGLI,  Bilancio
di esercizio e principi contabili, Giappichelli, Torino, 2006, pag. 84-87. 
317Salvo il caso in cui l'azienda vanti crediti in valuta estera a breve termine e, per motivi contingenti, venga
utilizzato un cambio prudenziale di fine periodo non coincidente con quello di mercato. 
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10.6  I  crediti  commerciali  e  le  politiche  di  bilancio:  le  manipolazioni  dei  dati
“oggettivi”.
Gli amministratori hanno la possibilità di operare delle “politiche di bilancio”.
Esse  possono  avere  carattere  “soggettivo”,  ovvero  consentire  di  intervenire  sulle
elasticità valutative di fine periodo, oppure carattere “oggettivo”, cioè essere riferite ad
interventi sulla rappresentazione delle voci contabili in bilancio. 
Pertanto,  oltre  ad  influire  sulla  valutazione  dei  crediti,  gli  amministratori  possono
porre in essere altre azioni volte ad alterare l'oggettività dei fatti, ovvero l'esposizione,
formale, ma non solo, dei crediti iscritti in bilancio.
Una prima manovra riguarda le vendite compiute in prossimità della chiusura dei conti
e tende a modificarne la competenza temporale.
Artifici contabili di questo tipo sono resi possibili dal fatto che nelle società di capitali
il  bilancio  viene  approvato  dall'assemblea  dei  soci  successivamente  alla  chiusura
dell'esercizio318.
Pertanto,  gli  amministratori  possono  trarre  vantaggio  dal  periodo  di  tempo  che
intercorre fra le due date, effettuando spostamenti di operazioni avvenute al termine
dell'esercizio.
Ad esempio, un'azienda può considerare sufficiente il ricevimento entro l'anno di un
ordine da parte di un cliente per registrare una vendita, generando il relativo credito,
sebbene essa non si sia perfezionata in quanto la merce non è stata ancora consegnata
al cliente o al vettore319.
318L'art.  2364,  secondo  comma,  c.c  stabilisce  che  l'assemblea  ordinaria,  fra  le  cui  competenze  rientra
l'approvazione  del  bilancio,  “deve  essere  convocata  almeno una  volta  all'anno,  entro  quattro  mesi  dalla
chiusura  dell'esercizio  sociale.  L'atto  costitutivo  della  società  può  stabilire  un  termine  maggiore,  non
superiore  in  ogni  caso  a  sei  mesi,  quando  particolari  esigenze  lo  richiedono”.  Il  D.Lgs.  n.  6/2003  ha
leggermente ritoccato il tenore letterale di tale articolo, modificandone anche il significato. La nuova norma è
la seguente: “ L'assemblea ordinaria deve essere convocata almeno una volta l'anno, entro il termine stabilito
dallo statuto e comunque non superiore a 120 giorni dalla chiusura dell'esercizio sociale. Lo statuto può
prevedere un maggior termine, comunque non superiore a 180 giorni, nel caso di società tenute alla redazione
del bilancio consolidato e quando lo richiedono particolari esigenze relative alla struttura ed all'oggetto della
società”. Come si nota, è stata limitata ad una specifica fattispecie la possibilità di procrastinare di due mesi il
termine  di  convocazione  dell'assemblea  ai  fini  dell'approvazione  del  bilancio,  mentre  l'indicazione  del
termine in cui effettuare la convocazione dovrà essere stabilito dallo statuto. 
319Per la legge il contratto di compravendita di beni mobili si perfeziona, invece, con la consegna del bene ed il
pagamento del corrispettivo. 
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Nel caso in cui il prezzo praticato risulti superiore al costo di acquisto o di produzione,
una tale linea di condotta permette di anticipare la competenza dei ricavi all'esercizio
in corso, con un parallelo aumento del livello del reddito. 
Tale riflesso deriva dal fatto che i prodotti in rimanenza (da valutare, secondo quanto
disposto dal codice civile, “al costo di acquisto o di produzione”) vengono considerati
venduti, quindi iscritti in bilancio al prezzo di realizzo, con un valore più elevato dei
precedenti320. 
Lo stesso effetto sorge con la messa in atto di false vendite321.
Naturalmente può attuarsi anche l'operazione inversa, spostando all'anno successivo
vendite  perfezionatesi  nell'esercizio in  corso,  con il  conseguente  differimento della
competenza dei ricavi322.
In questi casi, e sopratutto con le vendite fittizie, si produce una vera e propria “frode”
di bilancio, in quanto viene tradita la verità dei fatti. 
Una  seconda  categoria  di  operazioni  consiste  nell'alterare  la  collocazione  di  quei
crediti che possono rientrare sia nelle immobilizzazioni che nell'attivo circolante, con
effetti distorsivi circa i giudizi sul grado di “liquidità” dell'azienda, cioè sulla capacità
e velocità di rinnovamento. 
Tale manovra è effettuabile con relativa facilità sopratutto con i  crediti verso altri  o
crediti  diversi,  quali,  costituendo  una  categoria  residuale  ricomprendente  posizioni
creditorie estremamente eterogenee e spesso difficilmente classificabili, si prestano più
delle altre voci ad accogliere, non di rado in forma impropria, valori da contabilizzare
diversamente.
Non è tuttavia da escludersi la possibilità che anche i crediti mercantili siano coinvolti
in manipolazioni del  genere, sopratutto se si  considera il  fatto che i  crediti  vantati
verso società controllate e collegate sono presenti sia fra le immobilizzazioni che fra
320La manovra produce anche effetti non trascurabili sull'esposizione delle voci in bilancio: aumentano i ricavi
di  vendita  ed  i  crediti  commerciali,  mentre  diminuisce  il  valore  contabile  delle  rimanenze  finali  e  la
consistenza delle scorte di prodotti. 
321Nell'esercizio successivo si renderà però necessario stornare l'importo ad esse relativo tramite l'emissione di
una nota di credito. Le due operazioni, pur conducendo ad analoghi risultati, presentano tuttavia una natura
profondamente diversa. Nel primo caso l'operazione di vendita è reale, anche se si concreterà nell'esercizio
successivo. Nel secondo, invece, essa è fittizia. 
322Non è raro il caso in cui, a fronte di merci spedite o consegnate prima della chiusura dell'esercizio, venga
emessa fattura con data successiva. 
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l'attivo circolante. 
Vero  è  che,  almeno  teoricamente,  la  distinzione  fra  le  due  categorie  è  netta,  ma
eventuali “travasi” da una all'altra non sono certo facilmente individuabili. 
Infine, si  ricorda una tipologia di  operazioni,  peraltro assolutamente lecita,  ma che
sottintende una “politica” volta ad evidenziare una migliore situazione finanziaria. 
In  questo  caso,  il  proposito  è  di  effettuare  manovre  di  smobilizzo  dei  crediti
commerciali, ricorrendo ai servizi di un istituto di credito. 
Si intende fare riferimento, in particolare, alle seguenti operazioni:
– sconti e anticipazioni relativamente ad effetti commerciali;
– anticipazioni su fatture323;
– accredito salvo buon fine di ricevute bancarie.
In tal modo aumenta la liquidità a disposizione dell'azienda e migliora il rapporto tra le
attività e le passività a breve: di conseguenza la complessiva situazione finanziaria
percepibile dall'esterno. 
323Questa operazioni può effettuarsi anche ricorrendo ad una società di factoring: in tal caso, il servizio presenta
talune differenze rispetto a quello bancario, ma produce i medesimi effetti sul bilancio. 
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11. Le regole IAS: cenni.
Non esiste uno specifico IAS/IFRS324 che affronti espressamente la contabilizzazione
dei crediti. 
Si trovano però disperse in vari standard numerose norme importanti. 
In particolare lo IAS 18 (Revenue) e lo IAS 20 (  Accounting for government grants
and  disclosure  of  government  assistance)  trattano  rispettivamente  della
contabilizzazione dei  ricavi di  vendita e di  quella dei  contributi  pubblici,  fornendo
alcune interessanti regole. 
Lo IAS 39 poi tratta  degli  strumenti  finanziari  e  affronta  anche la  questione della
valutazione crediti. 
Infine bisogna menzionare anche lo IAS 32 che tratta dei crediti commerciali. 
In generale, nei principi contabili internazionali i crediti commerciali sono considerati
strumenti finanziari325. 
324Gli International Accounting Standards (IAS) sono principi contabili internazionali. Gli IAS, emanati da un
gruppo di professionisti  contabili (IASC) fin dal 1973, sono stati il  primo tentativo di standardizzazione
mondiale delle regole contabili.  Fino al 2001 lo IASC ha agito come comitato interno all'organizzazione
mondiale dei  professionisti  contabili  trasformandosi  poi in una fondazione privata di  diritto statunitense.
All'interno  di  questa  fondazione,  l'organo incaricato di  emanare  i  principi  contabili  è  denominato  IASB
(International Accounting Standards Board) e i principi redatti da questo comitato sono denominati IFRS
(International  Financial  Reporting  Standards).  Poiché  tali  principi  coesistono,  almeno  per  ora,  con  i
precedenti IAS, ci si riferisce spesso ai principi internazionali con il termine IAS/IFRS. In Europa l'apertura
agli standard internazionali si è concretizzata nel 2002 con il regolamento (CE) n. 1606/2002, cui ha fatto
seguito il regolamento (CE) n. 1725/2003 e tutta una serie di altri regolamenti (cosiddetti “omologativi”)
emanati per disciplinare l'applicazione concreta degli IAS/IFRS nell'ordinamento comunitario. In particolare,
con  il  regolamento  n.  1606  del  2002  l'Unione  Europea  ha  reso  obbligatoria  l'adozione  dei  principi
internazionali nei bilanci consolidati delle società quotate a partire dal bilancio dell'esercizio in corso al 1°
gennaio 2005, nonché per banche e assicurazioni. L'Italia con successivo decreto legislativo n. 38 del 2005 ha
esteso  l'obbligo  ai  bilanci  d'esercizio delle  stesse  società  per  l'anno 2006 e  la  facoltà  per  i  soli  bilanci
consolidati di tutte le altre società a partire dal bilancio dell'esercizio 2005. Nel dettaglio, in Italia è previsto:
1) per le società quotate, le banche, gli enti finanziari vigilati e le società con strumenti finanziari diffusi
l'obbligo di adottare i principi contabili internazionali per la redazione sia del bilancio consolidato che del
bilancio individuale; 2) per le assicurazioni quotate che non redigono il bilancio consolidato e per quelle non
quotate l'obbligo di adottare gli IAS; 3) per le società controllate da società quotate, banche, enti finanziari
vigilati,  società  con  strumenti  finanziari  diffusi,  altre  società  che  redigono  il  consolidato  la  facoltà  di
utilizzare  i  principi  contabili  internazionali  sia  per  la  redazione  del  bilancio  consolidato  che  per  quello
individuale.  La  facoltà  di  applicazione  degli  IAS,  se esercitata,  deve  essere applicata  sia  per  il  bilancio
individuale sia per il bilancio consolidato; 4) per le altre società non consolidate da società che redigono il
bilancio consolidato la facoltà di applicare gli IAS nella stesura del bilancio individuale; 5) per le società
minori (art. 2435 bis c.c) l'esclusione dall'applicazione degli IAS per la redazione del bilancio individuale. In
ogni caso la scelta di utilizzare gli IAS/IFRS nella redazione del bilancio non è revocabile, salvo circostanze
eccezionali.  Tali  circostanze devono essere  illustrate  in  nota integrativa,  unitamente  all'indicazione degli
effetti sulla situazione patrimoniale, economica e finanziaria della società. 
325Secondo lo IAS 32 un'attività finanziaria è qualsiasi attività che sia: 1) disponibilità liquida; 2) un diritto
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I crediti che sorgono nel corso della normale attività operativa, pur essendo di natura
commerciale, sono da valutarsi come attività finanziarie. 
Nella classificazione delle attività finanziarie lo IAS 39 stabilisce che i finanziamenti
attivi e i crediti sono attività finanziarie il cui pagamento è fisso o determinabile. 
In questa definizione pertanto ricadono quelle attività finanziarie che non sono quotate
in un mercato attivo e sono diverse da:
– quelle che l'entità intende vendere immediatamente o nel prossimo futuro, che
sono classificate come possedute per la negoziazione e quelle che al momento
della registrazione iniziale sono classificate come al  fair value326 attraverso il
conto economico;
– quelle che al momento della contabilizzazione iniziale sono classificate come
disponibili per la vendita;
– quelle per le quali il detentore potrebbe non recuperare tutto il suo investimento
per motivi diversi dal deterioramento del credito327.
contrattuale  a  ricevere  disponibilità  liquide  o  un'altra  attività  finanziaria  da  un'altra  entità;  3)  un  diritto
contrattuale a scambiare strumenti finanziari con un'altra entità a condizioni potenzialmente favorevoli; o 4)
strumento rappresentativo di capitale di un'altra entità; 5) un contratto che sarà o potrà essere regolato in
azioni proprie dell'entità e che (a) è un contratto non derivato in base al quale l'entità è o può essere obbligata
a ricevere un numero variabile di azioni proprie; (b) un derivato che sarà o potrà essere regolato in modo
differente dallo scambio di un ammontare fisso di denaro o di un'altra attività finanziaria con un numero fisso
di strumenti rappresentativi del patrimonio netto dell'entità. La realizzazione dei ricavi, e ancora di più la
concessione del credito, anche se originato da operazioni di natura commerciale o conseguito con operazioni
di diversa natura, crea attività finanziarie, perché al momento dell'iscrizione del ricavo l'impresa rileva o un
credito o un'entrata di risorse finanziarie.  Lo IAS 39 tratta delle attività (e delle passività) finanziarie,  e
stabilisce le regole per la rilevazione e la valutazione dei crediti, sia commerciali, sia finanziari. I crediti
commerciali  sono attività  finanziarie  create  dall'impresa  attraverso  la  fornitura  di  denaro,  beni  o  servizi
direttamente a un debitore, diverse da quelle originate con l'intento della cessione immediata o nel breve
termine,  che  dovrebbero essere classificate  come destinate  alla  negoziazione.  AA.VV,  Memento pratico.
Principi contabili internazionali, Ipsoa-Francis Lefebvre, Milano, 2014, pag. 219-220.
326La  definizione  del  concetto di  fair  value trova  una  delle  sue  fonti  più  autorevoli  nei  principi  contabili
internazionali IAS/IFRS, che lo qualificano come “il corrispettivo al quale un'attività può essere scambiata,
o una passività estinta, tra parti consapevoli e disponibili,  in una transazione tra terzi indipendenti”. Si
individuano, quindi, nel concetto gli elementi fondamentali del consenso e della consapevolezza delle parti,
nonché quello della piena libertà della contrattazione, cioè la mancanza di vincoli che obblighino o forzino i
soggetti a concludere l'operazione. Si potrebbe definire il fair value come un criterio capace di esprimere il
potenziale  valore  di  un  elemento  patrimoniale,  in  maniera  indipendente  ed  oggettiva,  tenendo  in
considerazione sia le condizioni di mercato sia le specifiche peculiarità dell'elemento oggetto di valutazione.
Di conseguenza esso non si configura come un vero e proprio prezzo, ma come una grandezza monetaria che
esprime un valore attorno al quale possono incontrarsi i consensi di due parti intenzionate allo scambio, e
che,  in  quanto  tale  non risente  di  condizionamenti  soggettivi,  derivanti  da  caratteristiche  dei  contraenti.
Inoltre  il  fair value non si  identifica con il  valore di  mercato attuale ma incorpora tutti  quei  fattori  che
intervengono per  rendere  la  transazione da  potenziale  ad effettiva:  ulteriori  costi  da sostenere,  probabili
modifiche del prezzo al momento dello scambio, future dinamiche aziendali, ecc.
327AA.VV, Memento pratico. Principi contabili internazionali, Ipsoa-Francis Lefebvre, Milano, 2014, pag. 217.
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Riconoscimento dei ricavi e del relativo credito.
La prima questione riguarda il momento nel quale riconoscere i ricavi di vendita e
quindi il relativo credito.
Lo IAS 18 distingue a tal proposito la vendita di beni dalla prestazione di servizi.
I ricavi da vendita di beni sono contabilizzati quando sono soddisfatte tutte le seguenti
condizioni: 
1. l'azienda ha trasferito all'acquirente i rischi significativi e i benefici connessi
alla proprietà dei beni;
2. l'azienda smette di esercitare il solito livello continuativo di attività associate
con la proprietà nonché l'effettivo controllo sulla merce venduta;
3. il valore dei ricavi può essere determinato attendibilmente;
4. è probabile  che i  benefici  economici  derivanti  dall'operazione saranno fruiti
dall'azienda;
5. i  costi  sostenuti,  o  da  sostenere,  riguardo  all'operazione  possono  essere
attendibilmente determinati. 
Da questo punto di vista lo IAS 18 pone condizioni più precise di quelle sancite dai
documenti dell'OIC. 
In forza di tali regole, ad esempio, un'azienda che ha compiuto una vendita all'estero
ma che non ha ancora ricevuto l'autorizzazione al pagamento del corrispettivo e questa
si presenta incerta, non può contabilizzare un ricavo in quanto la condizione sub 4 non
si è realizzata. 
Analogamente,  se  l'azienda  ha  trasferito  la  proprietà  del  bene  ma  si  è  accollata
contrattualmente anche dei costi che saranno sostenuti all'arrivo presso il cliente, non
potrà rilevare il ricavo se non è in grado di stimare tali costi, come da condizione sub
5.
Se poi esiste una possibilità concreta di revoca da parte del cliente, si deve ritenere che
la condizione sub 1 non è ancora realizzata, impedendo ancora la contabilizzazione del
ricavo. 
Se per difetto di una delle precedenti condizioni il ricavo non può essere rilevato e
sono stati già incassati dei corrispettivi, questi ultimi dovranno essere rilevati come
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una passività. 
I  ricavi da vendita di  servizi328 sono contabilizzati quando sono soddisfatte  tutte le
seguenti condizioni:
1. l'ammontare dei ricavi può essere attendibilmente valutato;
2. è  probabile  che  i  benefici  economici  derivanti  dall'operazione  affluiranno
all'azienda;
3. lo stadio di  completamento dell'operazione alla  data del  bilancio può essere
attendibilmente determinato329;
328I  ricavi  derivanti  da  prestazioni  di  servizi  si  contabilizzano,  secondo  quanto  stabilisce  lo  IAS  18,  con
riferimento al loro stato di avanzamento alla data del bilancio. Lo IAS 11 e lo IAS 18 hanno un principio
simile nella determinazione dello stato di completamento di una transazione sebbene lo IAS 18 sia specifico
per la resa del servizio mentre lo IAS 11 si riferisce ai contratti di costruzione. Il principio generale stabilisce
che la voce “ricavi dell'esercizio” deve comprendere solo la parte del corrispettivo attribuibile al lavoro che è
stato eseguito e non deve contenere alcun elemento relativo al lavoro che deve ancora essere effettuato. Le
metodologie previste dallo IAS 18 sono le seguenti: 1) valutazioni del lavoro svolto. La norma non fornisce
ulteriori indicazioni per l'individuazione di chi potrebbe svolgere tali indagini, ma normalmente dovrebbe
essere qualcuno che ha esperienza e conoscenza pertinenti; 2) servizi resi come percentuale del totale dei
servizi  da  eseguire.  Ad esempio,  un'entità  potrebbe avere  un  contratto  di  tre  anni  per  fornire  servizi  di
ispezione e di manutenzione ambientale su discariche e si prevede che nel triennio saranno necessari dieci
ispezioni per importi  simili  di manutenzione. Se entro la fine del  primo anno sono state completate due
ispezioni, in assenza di altri fattori, è ragionevole pensare che un quinto dei ricavi di commessa sono di
competenza; 3) percentuale dei costi totali stimati di commessa sostenuti fino ad oggi. Le norme generali
stabiliscono che solo i costi che riflettono servizi effettivamente svolti fino alla fine dell'anno sono inclusi nei
costi sostenuti e solo i costi che riflettono servizi che devono ancora essere prestati sono compresi nei costi
totali  stimati.  Le  condizioni  per  la  contabilizzazione  dei  ricavi  per  prestazioni  sono  le  seguenti:  1)
l'ammontare del ricavo può essere stimato attendibilmente; 2) è probabile che i benefici economici connessi
all'operazione saranno conseguiti dall'impresa; 3) lo stadio di completamento può essere valutato in modo
attendibile; 4) i costi necessari per completare l'operazione possono essere valutati attendibilmente. Questo
approccio è noto anche come metodo della percentuale di completamento. Quando è probabile che i costi
totali  di  un  contratto  saranno  superiori  ai  ricavi  totali,  la  perdita  attesa  dovrà  essere  contabilizzata
immediatamente come componente negativo del reddito. Quando il risultato dell'operazione non può essere
stimato  attendibilmente,  il  ricavo  sarà contabilizzato solo nei  limiti  dei  costi  considerati  recuperabili.  In
questo modo non si contabilizza nessun margine di utile sul contratto. Solo se, con l'avvicinarsi della fine
della prestazione diventa possibile stimare attendibilmente i costi ed i ricavi totali, si potranno contabilizzare
l'utile in base all'avanzamento o la perdita totale. AA.VV, Memento pratico. Principi contabili internazionali,
Ipsoa-Francis Lefebvre, Milano, 2014, pag. 245-246.
329Uno tra  i  metodi  più utilizzati  per  determinare lo stadio di  completamento dell'operazione alla  data del
bilancio è quello che ha ad oggetto la percentuale del completamento del servizio reso. Lo IAS 18 stabilisce
che la rilevazione dei ricavi con riferimento allo stadio di avanzamento delle prestazioni di servizi è spesso
indicata come metodo della percentuale di completamento. Applicando questo metodo, i ricavi sono rilevati
nel periodo amministrativo nel quale i servizi sono prestati. Adottando questo metodo la rilevazione dei ricavi
sul  bilancio  fornisce  utili  informazioni  sull'ammontare  dell'attività  di  prestazione  di  servizi  svolta  e  sul
risultato economico di un esercizio. Lo stadio di completamento di un'operazione può essere determinato con
vari metodi. L'impresa impiega il metodo che conduce a una determinazione attendibile dei servizi prestati.
In relazione al tipo di operazione, i metodi possono essere rappresentati da: 1) valutazioni del lavoro svolto;
2)  servizi  resi  come percentuale del  totale  dei  servizi  che devono essere resi;  3)  proporzione tra  i  costi
sostenuti  e i costi totali dell'operazione stimati. Soltanto i costi che si riferiscono ai servizi resi a una certa
data sono compresi nei costi sostenuti alla stessa data. Soltanto i costi che riflettono servizi prestati o che
devono essere prestati sono compresi nei costi totali stimati dell'operazione. Spesso i pagamenti a stato di
avanzamento dei  lavori  e  gli  anticipi  ricevuti  dai  clienti  non  riflettono i  servizi  resi.  AA.VV,  Memento
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4. i costi sostenuti per l'operazione e i costi da sostenere per completarla possono
essere attendibilmente calcolati.
È da notare in particolare la condizione sub 3. 
Mentre il documento n. 11 dei principi contabili dell'OIC330 stabilisce che il ricavo va
riconosciuto quando il processo produttivo è stato completato, lo IAS 18 ritiene che la
contabilizzazione del ricavo da vendita di un servizio possa essere effettuata anche in
assenza  del  completamento  del  servizio  purché  si  possa  stimare  lo  stadio  di
avanzamento lavori, come alla stregua di una commessa pluriennale. 
Ad  esempio,  un  servizio  di  riparazione  dalla  durata  di  due  mesi  in  corso  di
svolgimento alla data di chiusura dell'esercizio può essere contabilizzato come ricavo
per la parte già svolta se si è in grado di stimare il grado di avanzamento alla chiusura
dell'esercizio. 
Per  i  principi  contabili  dell'OIC un  frangente  del  genere,  sebbene  apparentemente
escluso  dal  documento  n.  11  in  quanto  la  prestazione  non è  completata,  potrebbe
ricadere  nell'ambito  del  documento  n.  23  (lavori  in  corso  su  ordinazione)  che
permetterebbe una valutazione con il metodo della percentuale di completamento di
tale servizio tra le rimanenze di magazzino. 
Quando  non  si  può  stimare  con  attendibilità  il  risultato  dell'operazione  e  non  è
probabile che i costi sostenuti possano essere recuperati, i ricavi non possono essere
rilevati e i costi sostenuti vanno imputati a Conto Economico. 
I contributi pubblici trattati dallo IAS 20331 sono sempre dei ricavi, sia se corrisposti in
conto capitale, dovuti cioè per fronteggiare i costi di acquisto di beni strumentali, sia
se corrisposti in conto esercizio, quale forma di compensazione per costi comunque
sostenuti dall'azienda. La contabilizzazione di detti ricavi potrà avvenire quando esiste
la ragionevole certezza che l'azienda rispetterà le condizioni stabilite dall'ente pubblico
per ricevere il contributo e che tale contributo sarà effettivamente ottenuto332.
pratico. Principi contabili internazionali, Ipsoa-Francis Lefebvre, Milano, 2014, pag. 246.
330CONSIGLIO  NAZIONALE  DEI  DOTTORI  COMMERCIALISTI  E  CONSIGLIO  NAZIONALE  DEI
RAGIONIERI, Principio Contabile n° 11. Bilancio d'esercizio: finalità e postulati. 
331PRINCIPIO  CONTABILE  INTERNAZIONALE  N.  20,  Contabilizzazione  dei  contributi  pubblici  e
informativa sull'assistenza pubblica.
332Talvolta lo Stato o altri enti pubblici conferiscono somme quale contributo destinato alla realizzazione o lo
sviluppo di immobilizzazioni materiali o di progetti di ricerca. Questi contributi, da rilevare per competenza
                                                                          296
Valutazione dei ricavi e dei crediti.
La regola generale di valutazione dei ricavi secondo lo IAS 18 è quella di iscriverli ad
un valore corrispondente al fair value dei beni del corrispettivo ricevuto.
Se il regolamento è per contanti non vi sono problemi; se il pagamento è differito e
non sono stabiliti degli interessi, allora il fair value non corrisponde al valore nominale
del credito, in quanto un credito che dà diritto ad incassare denaro tra qualche mese,
per effetto del fattore tempo, oggi ha un valore più basso del valore nominale (somma
esigibile a scadenza).
Si tratta pertanto di scorporare dal credito l'ammontare degli interessi impliciti secondo
la consueta procedura. 
Secondo lo IAS 20,  sia i  contributi  in conto capitale  che quelli  in  conto esercizio
dovranno essere imputati a Conto Economico negli esercizi in cui si contrappongono
ai costi sostenuti dall'azienda che l'ente pubblico intende compensare.
Consistendo  in  un'attività  finanziaria,  i  crediti  potrebbero  essere  classificati  nelle
categorie:
– fair value through profit and loss, ossia valutati al fair value  con collocazione
delle  variazioni  da  un  esercizio  all'altro  nel  Conto  Economico,  se  i  crediti
formano oggetto di negoziazione frequente con altre imprese.
Tale fattispecie risulta alquanto improbabile in Italia, dal momento che non vi è
un mercato per tali strumenti finanziari;
– available for sale,  ossia disponibili  per la vendita, se vi è volontà di cederli
prima  del  loro  naturale  incasso.  La  Guida  operativa  alla  transizione  IAS
(cioè  non  quando  sono  materialmente  incassati  ma  nel  momento  in  cui  esiste  una  delibera  formale  di
erogazione  dell'ente  e  sono venute  meno eventuali  condizioni  sospensive),  possono essere  contabilizzati
secondo modalità differenti. Esistono due differenti alternative: 1) nel primo caso descritto dal documento
OIC n. 16, il contributo viene considerato come un ricavo pluriennale con competenza relativa a tutti gli anni
di vita utile del cespite. Molto spesso questi contributi controbilanciano l'effettuazione di investimenti in zone
depresse o momenti svantaggiati dal punto di vista operativo. Il contributo viene registrato come un ricavo e
poi sospeso al termine dell'esercizio tramite la tecnica dei risconti passivi; 2) nella seconda alternativa il
contributo viene portato subito a  diretta  rettifica del  costo  del  cespite;  in  questo modo l'effetto  a  conto
economico  del  contributo  si  manifesta  tramite  minori  quote  di  ammortamento.  In  nessun  caso  si  può
accreditare l'intero importo del contributo a conto economico. Se il contributo fosse concesso non a fronte di
un costo ammortizzato,  è  evidente che  potrebbe essere  percorsa solo la  prima alternativa.  La  quota del
contributo  da  riscontare  sarebbe  proporzionata  alla  parte  di  progetto  ancora  da  eseguire.   ALBERTO
QUAGLI,  Bilancio di esercizio e principi contabili, Giappichelli, Torino, 2006, pag. 198-199.
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dell'OIC ritiene che siano collocabili in tale classe i prestiti concessi in pool333
dalla banca capofila del pool che ha poi intenzione di ricollocarli presso altre
banche. 
In  tali  casi  i  crediti  sono valutati  al  loro  fair  value ma le variazioni di  tale
grandezza tra un esercizio e l'altro  sono imputate a riserva del  netto (sia se
positive che negative);
– loans and receivables: è questa la categoria principale ove collocare i crediti
che implica la loro valutazione con il criterio del costo ammortizzato334.
Il credito è in ogni caso iscritto originariamente al suo fair value.
Per i crediti a breve termine, tuttavia, si ritiene che il valore contabile possa essere una
buona approssimazione del  fair value e che nelle valutazioni successive possa non
333Il finanziamento in pool è un finanziamento che, per l'elevata entità del fido da accordare, coinvolge non solo
una banca, ma una pluralità di banche organizzate in consorzio. La linea di fido è quindi accordata da tutte le
banche  che  partecipano  al  pool,  ciascuna  per  un  importo  pro-quota,  e  l'organizzazione  dell'operazione,
nonché la definizione delle modalità del prestito, sono attribuite ad una banca capofila. La banca capofila
funge  quindi  da  intermediario  tra  il  consorzio  di  banche  partecipanti  al  pool  ed  il  beneficiario  del
finanziamento (in genere un'impresa di gradi dimensioni oppure un ente pubblico per la realizzazione di una
grande opera infrastrutturale). Pertanto le condizioni fondamentali del finanziamento sono fissate dal pool ma
le decisioni sulle modalità operative e la concreta apertura ed utilizzo del fido accordato sono lasciate alla
competenza della banca capofila. Tecnicamente il finanziamento in pool può configurarsi come: 1) prestito
stand-by, in cui l'utilizzo della linea di credito da parte del beneficiario avviene in modo ripetuto nel tempo,
anche per cifre parziali, ma entro un certo termine previamente stabilito; 2) prestito evergreen, in cui l'utilizzo
del fido avviene, sempre in modo ripetuto nel  tempo, ma senza una scadenza e quindi l'operazione è “a
revoca”.
334Il costo ammortizzato è il valore a cui l'attività/passività finanziaria è stata valutata alla rilevazione iniziale:
1) al netto dei rimborsi di capitale; 2) aumentato o diminuito dell'ammortamento complessivo utilizzando il
criterio dell'interesse effettivo su qualsiasi differenza tra il valore iniziale e quello a scadenza; 3) al netto di
qualsiasi svalutazione effettuata per un deterioramento di valore o per inesigibilità. Un'attività ha subito un
deterioramento di valore quando il suo valore contabile risulta superiore al suo valore di realizzo. Secondo lo
IAS 32 il tasso di interesse effettivo (rendimento effettivo) di uno strumento finanziario monetario è il tasso
che, se utilizzato nel  calcolo del  valore attuale,  determina il  valore contabile dello strumento. Il  criterio
dell'interesse effettivo è un metodo di calcolo del costo ammortizzato di un'attività o passività finanziaria (o
gruppo di attività e passività finanziarie) e di ripartizione degli interessi attivi o passivi lungo il relativo
periodo. Secondo lo IAS 39 il tasso di interesse effettivo è il tasso che attualizza esattamente i pagamenti o
incassi futuri stimati lungo la vita attesa dello strumento finanziario o, ove opportuno, un periodo più breve al
valore contabile netto dell'attività o passività finanziaria. Quando si calcola il tasso di interesse effettivo,
un'entità deve valutare i flussi finanziari tenendo in considerazione tutti i termini contrattuali dello strumento
finanziario,  ma non deve  considerare  perdite  su  crediti  future.  Una volta  calcolato  il  tasso  di  interesse
effettivo può essere calcolato il valore attuale dei flussi di cassa. Lo IAS 39 presume che i flussi finanziari e
la  vita  attesa  di  un  gruppo  di  strumenti  finanziari  similari  possano  essere  valutati  in  modo  attendibile.
Tuttavia, in quei rari casi in cui non è possibile determinare in modo attendibile i flussi finanziari o la vita
attesa di uno strumento finanziario (o gruppo di strumenti finanziari), l'entità deve utilizzare i flussi finanziari
contrattuali per tutta la durata del contratto dello strumento finanziario (o gruppo di strumenti finanziari). Il
tasso utilizzato per il calcolo dei flussi di cassa deve essere: 1) il tasso storico contrattuale per uno strumento
a tasso fisso iscritto al costo ammortizzato; 2) il tasso corrente di mercato o la curva dei tassi forward di
riferimento, per uno strumento a tasso variabile o per uno strumento iscritto al fair value.  
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essere applicato il metodo del costo ammortizzato previsto dalla categoria  loans and
receivables, in quanto l'impatto della logica sull'attualizzazione previsto dal metodo
del costo ammortizzato sarebbe trascurabile. 
Per i crediti collocati nella categoria  loans and receivables resta comunque valida la
regola di svalutarli se si assiste a riduzioni del loro valore recuperabile (e rivalutarli
qualora vengano meno i motivi di tale svalutazione). 
La svalutazione sarà pari alla differenza tra valore di carico e valore attuale dei flussi
finanziari determinato applicando il metodo del tasso di interesse effettivo. 
Nel caso di  cessione di crediti  con permanenza del rischio di  regresso (continuing
involvement), lo IAS 39 stabilisce che il credito ceduto debba permanere in contabilità
e  nel  passivo  deve  essere  iscritto  un  debito  di  importo  pari  al  minore  tra  valore
nominale del credito ceduto e somma garantita al cessionario. 
Circa la valutazione connessa alla esigibilità dei crediti, lo IAS 39 tratta delle eventuali
svalutazioni (impairment) delle attività finanziarie, nel cui ambito sono trattati anche i
crediti. 
Si stabilisce che la valutazione debba essere compiuta per tutti i crediti, raggruppandoli
in classi omogenee quanto a caratteristiche circa la loro solvibilità. 
La valutazione dovrà essere compiuta usando l'esperienza passata335. 
Segue: focus sulla valutazione dei crediti  336  .
Le operazioni ordinarie delle imprese danno luogo a crediti commerciali, crediti per
leasing,  crediti  per  contratti  di  costruzione  e  prestiti  a  breve  termine  per  le  entità
diverse dalle banche. 
La  maggior  parte  dei  crediti  e  dei  prestiti  ricadono  nella  definizione  di  attività
finanziarie  e  sono  soggetti  alle  regole  di  contabilizzazione  e  valutazione  che  si
applicano a tali attività contenute nello IAS 39. 
I prestiti ed i crediti nascono dal fatto che l'impresa fornisce mezzi finanziari, beni o
servizi ad un debitore. 
335ALBERTO QUAGLI,  Bilancio di esercizio e principi contabili, Giappichelli, Torino, 2006, pag. 202-203.
336AA.VV, Memento pratico. Principi contabili internazionali, Ipsoa-Francis Lefebvre, Milano, 2014, pag. 206
e seguenti. 
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La contabilizzazione di questi crediti avviene quando un'impresa ha stabilito un diritto
a futuri benefici, probabili e che possono essere valutati in modo attendibile. 
I crediti originati dalla fornitura di beni e servizi devono essere contabilizzati quando il
ricavo è maturato in seguito alla vendita del bene e alla prestazione del servizio per il
quale il pagamento è dovuto.
La contabilizzazione dei crediti e dei prestiti è al costo, vale a dire il  fair value  del
corrispettivo da ricevere. 
I crediti di breve durata sui quali non è stata concordata la maturazione di interessi
sono  normalmente  valutati  in  base  al  valore  nominale  originariamente  indicato  in
fattura. 
Il fair value  dei crediti a lungo termine è stabilito attualizzando i futuri flussi di cassa
se l'effetto dell'attualizzazione è rilevante. 
Lo sconto è contabilizzato come provento finanziario sulla durata del credito fino alla
scadenza. 
Lo  IAS 39  precisa  che  crediti  e  debiti  a  breve  termine,  sprovvisti  di  un  tasso  di
interesse  prestabilito,  possono  essere  valutati  al  loro  valore  originale  se  l'effetto
dell'attualizzazione è irrilevante. 
Inoltre, lo IAS 39 ribadisce che i flussi finanziari relativi ai crediti a breve termine non
sono attualizzati se l'effetto dell'attualizzazione è irrilevante. 
Criteri  di  valutazione. I  crediti  verso  clienti  e  altri  rientrano  nella  categoria  dei
“finanziamenti e prestiti” prevista dallo IAS 39. 
Essi  sono  costituiti  da  attività  finanziarie  diverse  dai  derivati,  hanno  una  data  di
scadenza prefissata o determinabile e non sono quotati in un mercato attivo. 
Non rientrano in questa classificazione:
– i crediti che l'impresa intende vendere immediatamente o nel breve termine e
quelli che l'impresa valuta al fair value;
– quelli che l'impresa individua come disponibili per la vendita;
– quelli  per  i  quali  il  possessore  potrebbe  non  recuperare  tutto  l'investimento
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iniziale per motivi diversi dal deterioramento del credito.
Lo IAS 39 stabilisce i criteri di valutazione dei crediti commerciali in base al metodo
del costo ammortizzato.
L'iscrizione iniziale  del  credito  è  in  base  al  fair  value,  mentre  successivamente  la
valutazione deve avvenire al costo ammortizzato. 
Il  metodo  del  costo  ammortizzato  è  un  metodo  di  tipo  finanziario  che  rettifica
l'ammontare registrato inizialmente per tener conto della maturazione degli interessi,
che porteranno a modificare gradualmente il valore, da quello registrato inizialmente,
al valore nominale che sarà incassato. 
Lo IAS 39 precisa inoltre che per i crediti commerciali e per le attività finanziarie
classificate nella categoria “crediti non posseduti per essere negoziati” il metodo di
calcolo da utilizzare è quello del tasso di interesse effettivo. 
I crediti a breve termine privi di un prestabilito tasso di interesse sono normalmente
valutati al loro valore originario a meno che l'effetto dell'imputazione dell'interesse sia
significativo. 
Perdita di valore e credito non incassabile. Un'impresa dovrà valutare ad ogni data di
bilancio  se  vi  è  l'obiettiva  evidenza  che  un'attività  finanziaria  o  gruppo di  attività
finanziarie abbia perso valore. 
Se tale evidenza esiste,  l'ammontare della perdita è misurato come differenza tra il
valore  contabile  dell'attività  ed  il  valore  attuale  dei  futuri  flussi  di  cassa  stimati,
attualizzati  utilizzando  il  tasso  di  interesse  effettivo  che  era  stato  determinato  al
momento della prima valutazione dell'attività. 
Il valore contabile sarà ridotto direttamente o tramite una posta rettificativa. 
L'ammontare della perdita dovrà essere inserito nel conto economico. 
L'impresa dovrà prima considerare se vi è evidenza di una perdita di valore per le
attività individualmente significative e poi individualmente o collettivamente per tutte
le attività non individualmente significative. 
La  necessità  di  svalutazione  per  perdita  di  valore  dovrà  poi  essere  valutata
considerando  collettivamente  tutte  le  attività  che  presentano  un  rischio  di  credito
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simile. 
La  valutazione  collettiva  dovrà  escludere  le  attività  per  le  quali  la  necessità  di
svalutazione era già stata individuata in sede di valutazione individuale. 
Un'attività finanziaria o gruppo di attività finanziarie ha perso valore e deve essere
svalutato se e solo se vi è l'evidenza obiettiva della perdita di valore come conseguenza
di eventi successivi  alla  prima contabilizzazione dell'attività a che la perdita ha un
impatto sui futuri flussi di cassa stimabile attendibile. 
Le perdite attese quali risultato di eventi  futuri,  non importa quanto probabili,  non
sono contabilizzate fino a che l'evento futuro non si verifica. 
L'obiettiva evidenza di perdite di valore delle attività comprende i seguenti eventi: 
– significative difficoltà finanziarie del debitore;
– inadempimenti  contrattuali,  come  insolvenze  nel  pagamento  di  interessi  o
capitale;
– il creditore, per ragioni economiche o legali connesse alle difficoltà finanziarie
del debitore, concede al debitore facilitazioni che altrimenti non avrebbe preso
in considerazione;
– è  probabile  che  il  debitore  fallisca  o  sia  assoggettato  ad  altre  procedure
concorsuali;
– scomparsa di un mercato attivo delle attività finanziarie a causa delle difficoltà
finanziarie;
– dati osservabili indicano che vi è una diminuzione misurabile nei futuri flussi di
cassa di un gruppo di attività finanziarie, anche se non possono ancora essere
identificate le singole attività che provocheranno la diminuzione, includendo: 1)
peggioramento dello stato dei pagamenti dei debitori all'interno di un gruppo; 2)
condizioni economiche nazionali o locali che sono correlate ad inadempimenti
nel gruppo di attività .
Cessione di crediti. La cessione dei crediti è un contratto previsto dal codice civile e da
una legge specifica riguardante i crediti d'impresa.
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Il  contratto è più noto con il  nome commerciale di factoring e costituisce l'oggetto
dell'attività di società specializzate.
I principi contabili internazionali trattando della cessione di attività pongono l'enfasi
sulla  cessione di  rischi  e  benefici  e  sull'assenza di  un futuro  coinvolgimento nella
gestione dell'attività. 
La cessione delle attività finanziarie è trattata dallo IAS 39 che pone l'enfasi  sulla
“derecognition”,  cioè  sull'eliminazione  dell'attività  dallo  stato  patrimoniale
dell'impresa.
La derecognition può avvenire oltre che in seguito alla vendita dell'attività finanziaria
anche per il suo pagamento, rinegoziazione o insolvenza del debitore. 
La derecognition dovuta a pagamento o insolvenza non necessita di approfondimenti. 
La cessione dell'attività finanziaria avviene per iniziativa del creditore. 
Le parti di questi contratti sono generalmente un'impresa che svolge attività operativa
ed una banca o un'altra impresa del settore finanziario che acquista i crediti. 
L'operazione  può  assumere  anche  la  forma  della  cartolarizzazione  che  richiede  la
costituzione  di  una  società  veicolo  che  ha  come  unico  scopo  la  gestione
dell'operazione. 
L'obiettivo  di  queste  operazioni  è  di  fornire  capitale  circolante  e  di  rimuovere  le
attività dal bilancio senza che ciò appaia come assunzione di un prestito. 
I  principi  internazionali  permettono  l'eliminazione  contabile  totale  o  parziale  delle
attività se si verificano determinati requisiti.
L'eliminazione parziale è possibile quando si trasferisce il  controllo su un'attività o
gruppi di attività, ma si mantengono alcuni diritti. 
L'eliminazione  dalla  contabilità  è  appropriata  soltanto  quando  si  perdono  i  diritti
contrattuali sull'attività finanziaria. 
In  caso  di  derecognition  deve  essere  contabilizzato  l'eventuale  utile  o  perdita
sull'operazione.
Se non si perde il controllo sull'attività, l'operazione deve essere contabilizzata come
prestito garantito dai crediti. 
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Crediti in valuta estera.
Lo IAS 21 stabilisce che alla data di chiusura del bilancio i crediti ed i debiti in valuta
estera devono essere convertiti al cambio di fine esercizio, con imputazione al conto
economico degli utili e delle perdite derivanti dall'adeguamento di tali poste al cambio
di chiusura.
Bisogna sottolineare come tali modalità di valutazione si pongono in contrasto con il
postulato di prudenza, sopratutto per i crediti ed i debiti a lungo termine. 
Quando  la  scadenza  è  ancora  lontana  appare  non  ragionevole  imputare  gli  utili
maturati al conto economico, visto che nel periodo residuo tali proventi potrebbero
anche essere completamente erosi. 
D'altra  parte,  è  noto  come  i  principi  contabili  internazionali  non  sempre  risultano
particolarmente  rigorosi  nell'applicazione  del  postulato  di  prudenza,  essendo
prevalentemente focalizzati sulla rappresentazione dei valori correnti delle attività e
passività. 
Con la riforma del diritto societario, i principi italiani si sono avvicinati, almeno su
questo  aspetto  valutativo,  a  quelli  internazionali,  poiché  i  primi  prevedono  la
valutazione delle attività e passività in valuta, ad eccezione delle immobilizzazioni, al
cambio corrente,  con imputazione a conto economico dei relativi  utili  e  perdite su
cambi maturati. 
Peraltro, la normativa civilistica così innovata tiene comunque pur conto del postulato
di prudenza, in quanto obbliga le società ad accantonare a riserva l'utile netto derivante
dall'adeguamento dei cambi di fine periodo. 
I  principi  internazionali,  invece,  non  si  occupano  di  quest'ultimo  aspetto,  poiché
considerano  la  problematica  della  distribuibilità  degli  utili  avulsa  dalle  proprie
competenze e dalle proprie finalità337. 
337MARCO  ALLEGRINI,  PAOLO  MARTINI,  Bilancio  civilistico  e  imponibile  fiscale,  Quinta  edizione,
Esselibri, Napoli, 2007, pag. 286-287.
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Prospetti di bilancio  338  .
Situazione patrimoniale finanziaria. I principi contabili internazionali non prescrivono
prospetti contabili predefiniti, come avviene invece nelle direttive europee e nel codice
civile.
I prospetti esemplificativi inseriti nella guida all'applicazione dello IAS 1 non sono
imposti tassativamente, ma devono essere adattati in base alla caratteristiche di ogni
impresa. 
Il paragrafo 68 dello IAS 1 stabilisce fra l'altro che nello stato patrimoniale deve essere
inserita una voce denominata “crediti commerciali e altri crediti”.
Se appropriato in base alle caratteristiche dell'impresa il contenuto di questa voce può
essere ripartito in più sotto-voci direttamente nello stato patrimoniale, oppure la sua
composizione può essere fornita in nota integrativa. 
I dettagli da fornire dipendono da quanto richiesto dagli altri principi contabili e dalle
dimensioni, natura e funzioni degli ammontari coinvolti. 
Il  paragrafo  75  dello  IAS 1 indica,  come esempio  di  possibili  dettagli  della  voce
crediti,  la  disaggregazione  tra  crediti  commerciali,  crediti  verso  entità  correlate,
risconti attivi e altri importi. 
Quello  del  paragrafo  75  è  solo  un  esempio  delle  informazioni  disaggregate  che
potrebbero essere rilevanti.
Altre informazioni possibili potrebbero riguardare la ripartizione geografica, la moneta
in cui sono denominati i crediti, la natura del debitore. 
Gli ammontari da indicare devono essere al netto delle rettifiche di valore: nello stato
patrimoniale  non  devono  essere  indicati  separatamente  i  valori  storici  e  i  fondi
svalutazione, ma solo il valore netto. 
L'ammontare  delle  svalutazioni  è  comunque  un'informazione  che  può  essere
necessario fornire nella nota integrativa. 
Separazione corrente/non corrente. Lo IAS 1 stabilisce che nello stato patrimoniale le
voci  siano  esposte  separatamente:  le  attività  correnti  e  non  correnti  e  le  passività
338AA.VV, Memento pratico. Principi contabili internazionali, Ipsoa-Francis Lefebvre, Milano, 2014, pag. 265-
266.
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correnti  e  non  correnti,  eccetto  quando  lo  schema  di  presentazione  dello  stato
patrimoniale basato sul criterio di liquidità fornisce una informazione attendibile e più
rilevante. 
Un'attività deve essere classificata come attività corrente quando essa:
– si  suppone sia realizzata,  oppure posseduta per la vendita o il  consumo, nel
normale svolgimento del ciclo operativo dell'impresa; o
– è posseduta principalmente per essere negoziata;
– ci  si  aspetta  che  debba  essere  realizzata  entro  dodici  mesi  dalla  data  di
riferimento del bilancio; o
– è rappresentata da denaro o altra attività equivalente, a meno che sia vincolata
per quanto riguarda lo scambio oppure il suo utilizzo. 
Tutte le altre attività devono essere classificate come attività non correnti. 
Compensazione di attività e passività finanziarie. Lo IAS 32 stabilisce che un'attività e
una passività finanziaria devono essere compensate e il saldo netto rilevato nello stato
patrimoniale quando l'impresa:
– ha un diritto legale a compensare gli importi contabilizzati; e
– intende  estinguerle  per  il  residuo  netto,  o  realizzare  l'attività  e
contemporaneamente estinguere la passività. 
Secondo lo IAS 32 la presentazione di attività e passività finanziarie per il loro saldo
netto è necessaria in bilancio quando ciò riflette i flussi finanziari futuri che l'impresa
si attende di ottenere dall'adempimento di due o più strumenti finanziari distinti. 
Quando l'impresa ha il diritto e la volontà di ricevere o pagare un unico importo netto,
essa possiede in effetti una singola attività o passività finanziaria. 
Negli  altri  casi  le  attività  e  le  passività  finanziarie  devono  essere  presentate
distintamente  tra  loro,  coerentemente  con  le  loro  caratteristiche  di  risorse  o  di
obbligazioni dell'impresa. 
La compensazione di una attività finanziaria con una passività finanziaria rilevata, e la
conseguente  esposizione  del  loro  saldo  netto,  differisce  dalla  cessazione  della
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rilevazione come attività finanziaria o passività finanziaria. 
Mentre la compensazione non dà origine alla rilevazione di un provento o di un onere,
la  cessazione  della  rilevazione  di  uno strumento  finanziario  comporta  non  solo  la
cancellazione dallo stato patrimoniale della voce precedentemente rilevata, ma anche
la rilevazione di un provento o di un onere. 
Il diritto alla compensazione è un diritto legale del debitore, contrattuale o altrimenti
stabilito, ad adempiere o comunque eliminare in tutto o in parte un importo dovuto a
un creditore compensando tale importo con un importo dovuto dal creditore. 
In casi particolari, un debitore può avere il diritto legale di compensare un importo
dovutogli da una terza parte con l'ammontare dovuto a un creditore, a condizione che
fra le tre parti ci sia un accordo che stabilisca chiaramente il diritto alla compensazione
del debitore. 
Dato che il diritto alla compensazione è di carattere legale, i suoi presupposti possono
differire  da  un ambito  giurisdizionale  ad un  altro  e  si  deve  porre  attenzione  nello
stabilire quali leggi devono essere applicate ai rapporti tra le parti.
Conto  economico  complessivo. Tra  le  voci  che  devono  essere  obbligatoriamente
indicate nel conto economico ci sono i ricavi. 
Se  la  loro  presentazione  è  rilevante  per  la  comprensione  dei  risultati  dell'impresa
devono essere aggiunte le voci ed i subtotali ritenuti necessari. 
Esempi di dettagli che possono essere forniti direttamente nel conto economico o nelle
note al bilancio sono i seguenti:
– vendite per linea di prodotto;
– vendite per canale di vendita;
– vendite per tipo di cliente;
– vendite per area geografica;
– vendite per moneta di fatturazione. 
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Confronto tra IFRS e principi contabili nazionali  339  .
Differenze nei criteri di valutazione. Le principali differenze rispetto ai principi italiani
riguardano:
– attualizzazione dei crediti;
– ricavi basati sul valore attuale dei crediti;
– scissione del ricavo tra proventi finanziari e ricavi per vendite o prestazioni di
servizi;
– componente  finanziario  del  ricavo  da  suddividere  per  competenza  tra  gli
esercizi in cui matura;
– contabilizzazione dei ricavi basata anche sulla probabilità di incasso;
– svalutazione dei crediti per perdite presunte basata su valutazione delle singole
posizioni o su valutazioni collettive purché non generiche.
Momento  del  riconoscimento  dei  ricavi. Lo  IAS  18  precisa  alcuni  criteri  per  la
contabilizzazione dei  ricavi,  in particolare per:  le  vendite di  beni,  le  prestazioni di
servizi, gli interessi attivi, le royalty340 e i dividendi. 
I criteri comuni per la rilevazione di questi ricavi sono i seguenti: la probabilità che i
benefici economici associati alla transazione affluiscano all'impresa e che i ricavi e i
costi possano essere ragionevolmente determinati. 
Per la rilevazione dei ricavi derivanti dalla vendita di beni lo IAS 18 prevede criteri
addizionali  per il  loro riconoscimento: l'impresa ha trasferito all'acquirente rischi e
339AA.VV, Memento pratico. Principi contabili internazionali, Ipsoa-Francis Lefebvre, Milano, 2014, pag. 271-
272.
340Con  royalty  si  indica  il  diritto  del  titolare  di  un  brevetto  o  una  proprietà  intellettuale,  ad  ottenere  il
versamento di una somma di denaro da parte di chiunque effettui lo sfruttamento di detti beni con lo scopo di
poterli  sfruttare per fini  commerciali  e/o  di  lucro.  Le  royalty sono applicate in campo industriale per  la
remunerazione di diritti derivanti da brevetti che possono essere ceduti, dietro contratto, in licenza a terzi.
Non esiste una regola fissa per la determinazione delle royalties in quanto derivano da pattuizioni contrattuali
fra privati e possono assumere quindi numerosissime forme. La royalty può essere determinata una tantum
oppure  può essere  rateizzata.  Il  valore  rateale  può essere  determinato  da  una  percentuale  sul  prezzo  di
vendita,  all'ingrosso  o  al  dettaglio,  sul  guadagno  unitario,  sul  costo  di  produzione.  Nel  caso  di  royalty
percentuale,  essa  può  essere  crescente  o  decrescente  nel  tempo  in  relazione  alle  aspettative  di  vita
commerciale del prodotto o a livelli presunti di fatturato. Il valore varia da Paese a Paese; vi sono Paesi come
l'Irlanda in cui le royalties non sono praticate. Solo a titolo indicativo si può affermare che nella maggior
parte dei Pesi della CEE le royalties applicate sul fatturato annuo relativo al bene di cui si è ceduta la licenza
varia dal 2 al 50 %, ma possono esistere situazioni dove i livelli sono diversi da quelli indicati. 
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benefici  significativi  collegati  alla  proprietà  del  bene;  l'impresa  non  ha  più  alcun
coinvolgimento nella gestione né gode di effettivo controllo sul bene; i costi sostenuti
o da sostenere in relazione all'operazione possono essere ragionevolmente determinati.
I ricavi derivanti da interessi devono essere contabilizzati sulla base dell'effettivo tasso
di rendimento dell'attività a cui si riferiscono. 
Le royalty sono contabilizzate per competenza. 
I  dividendi  si  contabilizzano  quando  è  certo  il  diritto  degli  azionisti  a  ricevere  il
pagamento. 
Nei principi contabili italiani generalmente il ricavo di vendita si rileva quando:
– il processo produttivo dei beni o dei servizi è stato completato;
– lo scambio è già avvenuto, si è cioè verificato il passaggio sostanziale e non
formale  del  titolo  di  proprietà.  In  caso  di  vendita  di  beni  tale  momento  è
convenzionalmente rappresentato dalla spedizione o consegna dei beni mobili,
mentre per i beni per i quali è richiesto l'atto pubblico (immobili e beni mobili)
dalla  data  della  stipulazione  del  contratto  di  compravendita.  In  caso  di
prestazioni di servizi lo scambio si considera avvenuto quando il servizio è reso,
cioè la prestazione è effettuata. 
Il  termine  “ricavo”  non  è  specificamente  definito  nel  codice  civile  italiano  o  nei
principi contabili.
Il  codice  civile  si  incentra  sul  concetto  di  realizzo  e  i  principi  contabili  sul
trasferimento del diritto di proprietà e del rischio connesso alla proprietà del bene e
sulla esecuzione della prestazione nell'ambito dei servizi. 
Con riferimento alle prestazioni di servizi, secondo lo IAS 18 esse sono contabilizzate
secondo il metodo della percentuale di completamento.
I ricavi possono essere rilevati a quote costanti se i  servizi  sono resi attraverso un
numero indeterminato di azioni in un determinato periodo di tempo. 
Quando il risultato della prestazione di servizi non può essere attendibilmente stimato,
i  ricavi  devono  essere  rilevati  solo  nella  misura  in  cui  i  costi  rilevati  saranno
recuperabili. 
Nei principi italiani i ricavi maturano per competenza, sulla base dell'avanzamento del
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servizio.
Tuttavia nei principi italiani è possibile differire il costo sostenuto fino al momento in
cui la prestazione è ultimata.
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PARTE QUARTA:
PROFILI TRIBUTARI
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12. La svalutazione dei crediti.
Ai sensi dell'art. 2426, primo comma, n. 8) del Codice Civile341, i crediti devono essere
iscritti in bilancio secondo il valore presumibile di realizzo. 
Per un approfondimento dei criteri di svalutazione dei crediti occorre fare riferimento
al Principio Contabile n° 15 del Consiglio Nazionale dei Dottori Commercialisti e del
Consiglio Nazionale dei Ragionieri. 
In esso si legge che il valore nominale dei crediti in bilancio deve essere rettificato,
tramite  un  fondo  di  svalutazione  appositamente  stanziato,  per  le  perdite  per
inesigibilità che possono ragionevolmente essere previste e che sono inerenti ai saldi
dei crediti esposti in bilancio. 
Lo stesso prevede inoltre che: 
– detto fondo deve essere sufficiente (adeguato ma non eccessivo per coprire sia
le perdite per situazioni di inesigibilità che si sono già manifestate sia quelle per
altre inesigibilità non ancora manifestatesi, ma temute o latenti);
– il fondo deve inoltre coprire le perdite che si potranno subire sui crediti ceduti a
terzi per i quali sussista ancora un'obbligazione di regresso (si ritiene, soltanto
se i crediti ceduto non sono stati rimossi dallo stato patrimoniale, dovendosi, in
caso  contrario,  accendere  un  apposito  fondo  rischi  nel  passivo  dello  stato
patrimoniale);
– le  perdite  per  inesigibilità  non  devono  gravare  sul  conto  economico  degli
esercizi  futuri  in cui esse si  manifesteranno con certezza ma,  in ossequio ai
principi della competenza e della prudenza ed al principio di determinazione del
valore di realizzo dei crediti, devono gravare sugli esercizi in cui le perdite si
possono ragionevolmente prevedere;
– questo  obiettivo  viene  raggiunto  tramite  lo  stanziamento  di  un  fondo
svalutazione crediti, col quale si mira a coprire sia le perdite di inesigibilità che
si  sono  già  manifestate  sia  quelle  perdite  non  ancora  manifestatesi  ma  che
341Tale articolo disciplina i “Criteri di valutazione” ed, in particolare, il punto 8) prevede che “i crediti devono
essere iscritti secondo il valore presumibile di realizzazione”.
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l'esperienza e la conoscenza dei fatti di gestione inducono a ritenere siano già
intrinseche  nei  saldi  esposti  in  bilancio  e  che  pertanto  si  possono
ragionevolmente prevedere;
– il fondo verrà in seguito utilizzato per lo storno contabile dei crediti inesigibili
nel momento in cui tale inesigibilità sarà ritenuta definitiva, momento che sarà
determinato in base a considerazioni legali, fiscali o pratiche;
– poiché lo scopo del fondo svalutazione crediti è solo quello di fronteggiare le
previste perdite su crediti in bilancio, il fondo deve essere determinato tramite
l'analisi dei singoli crediti e di ogni altro elemento di fatto esistente o previsto.
Ad integrazione od anche, in determinate situazioni (ad esempio in presenza di un
elevato frazionamento dei  crediti),  in sostituzione del  procedimento sopraddetto,  le
perdite  sui  crediti  possono  essere  stimate  tramite  un  procedimento  sintetico,
applicando cioè determinate formule (ad esempio, una percentuale delle vendite del
periodo o dei crediti). 
Queste formule non possono tuttavia essere trasformate in una regola e la loro validità
deve essere costantemente verificata. 
Per  quanto  riguarda  la  determinazione  del  valore  presumibile  di  realizzazione  dei
crediti, esso deve essere calcolato, tenendo conto anche di quotazioni di mercato ove
esistenti, in base:
1. alla situazione di solvibilità dei debitori;
2. alla situazione di difficoltà nel servizio del debito da parte dei Paesi di residenza
dei debitori;
3. ad andamenti economici negativi riguardanti categorie omogenee di crediti. 
Viene  inoltre  precisato  che  le  svalutazioni  relative  alle  perdite  di  valore  di  cui  ai
precedenti punti 2 e 3 possono essere determinate anche in modo forfetario. 
Per quanto riguarda la necessità di tenere conto della situazione di difficoltà di cui al
precedente punto 2, nello stesso senso è anche la Relazione al D.Lgs 17 gennaio 2003,
n. 6342, che, con riferimento alla valutazione dei crediti in valuta, ha precisato che “la
342Il  D.Lgs 17 gennaio 2003, n. 6 è intitolato “Riforma organica della disciplina delle società di  capitali  e
società cooperative, in attuazione della legge delega 3 ottobre 2001, n. 366” ed è stato pubblicato in Gazzetta
Ufficiale n. 17 del 22 gennaio 2003.
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capacità di rimborso da parte del debitore può essere anche condizionata dal servizio di
rimborso del paese estero e non solo dalla valuta di regolamento”.
Al riguardo, in particolare, si ritiene che si tratta di tenere conto del cosiddetto “rischio
Paese”,  vale  a  dire  del  rischio  dovuto  sia  a  situazioni  politiche  e  dell'economia
generale del Paese del debitore, che a condizioni ambientali e sanitarie riguardanti lo
stesso Paese.
Si  osserva  inoltre,  che  contrariamente  a  quanto  disposto  dall'art.  20  del  D.Lgs  n.
87/1992343, l'art. 2426 del Codice Civile non dispone che le svalutazioni dei crediti non
possono essere mantenute nei successivi bilanci se sono venuti meno i motivi che le
hanno originate. 
Si ritiene, tuttavia, che il divieto di mantenere nei bilanci successivi il minore valore di
realizzazione  sia  implicito  nel  principio  generale  della  rappresentazione  veritiera  e
corretta, nonché nella previsione di cui al punto 8) del primo comma di tale art. 2426
secondo  la  quale  i  crediti  devono  essere  iscritti  secondo  il  valore  presumibile  di
realizzazione. 
343Il D.Lgs n. 87/1992 è intitolato “Attuazione della direttiva n. 86/635/CEE, relativa ai conti annuali e ai conti
consolidati delle banche e degli altri istituti finanziari, e della direttiva n. 89/117/CEE, relativa agli obblighi
in  materia  di  pubblicità  dei  documenti  contabili  delle  succursali,  stabilite  in  uno Stato membro,  di  enti
creditizi ed istituti finanziari con sede sociale fuori di tale Stato membro”. In  particolare l'art.  20 di tale
documento prevede: “1. I  titoli  che non costituiscono immobilizzazioni finanziarie e che sono quotati  in
mercati organizzati sono valutati secondo uno dei seguenti criteri: a) al minor valore tra il costo di acquisto e
il valore di mercato; b) al valore di mercato, l'importo delle rivalutazioni è indicato nella nota integrativa. 2. I
titoli che non costituiscono immobilizzazioni finanziarie e che non sono quotati in mercati organizzati sono
valutati al costo di acquisto. Tuttavia, essi sono oggetto di svalutazione per dare loro un valore inferiore al
costo, da calcolarsi tenendo conto dell'andamento del mercato e delle perdite di valore determinate secondo il
criterio di valutazione dei successivi commi 4 e 5. 3. Ai valori immobiliari, quotati e non quotati in mercati
organizzati, che rappresentano operazioni “fuori bilancio” diverse da quelle su valute si applicano i criteri di
valutazione indicati nei commi 1 e 2, se tali valori non costituiscono immobilizzazioni finanziarie. 4. I crediti
sono valutati secondo il valore presumibili di realizzazione da calcolare, tenendo conto anche di quotazioni
di mercato ove esistenti, in base: a) alla situazione di solvibilità dei debitori; b) alla situazione di difficoltà
nel servizio del debito da parte dei Paesi di residenza dei debitori.  5. Nel calcolo del valore presumibile di
realizzazione  di  cui  al  comma  precedente  può  inoltre  tenersi  conto  di  andamenti  economici  negativi
riguardanti categorie omogenee di crediti. Le relative svalutazioni possono essere determinate, come quelle
di cui alla lettera b) del comma precedente, anche in modo forfettario; il loro importo è indicato nella nota
integrativa. 6. E' ammessa la costituzione di fondi nel passivo dello stato patrimoniale, purché tali fondi
siano destinati  a  fronteggiare rischi  soltanto eventuali  sui  crediti. 7.  I  criteri  di  valutazione indicati  nei
commi 4 e 5 si applicano anche alle garanzie rilasciate e agli impegni che comportano l'assunzione di rischi
di  credito.  8.  Per  la  valutazione  di  attività  diverse  da  quelle  indicate  nei  commi  precedenti  e  che  non
costituiscono immobilizzazioni si applicano, in quanto compatibili,  le disposizioni contenute nel  presente
articolo.  9. Le svalutazioni effettuate ai sensi del presente articolo non possono essere mantenute, se sono
venuti meno i motivi che le hanno originate. 
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12.1 Aspetti fiscali: la “vecchia” normativa.
La svalutazione dei crediti  era disciplinata dall'art.  71 del D.P.R n. 917/1986 (testo
unico delle imposte sui redditi, TUIR)344.
Tale  articolo,  intitolato:  “Accantonamenti  per  rischi  su  crediti”,  rappresentava  una
deroga al principio generale di  certezza ed oggettiva determinabilità dei componenti
del reddito. 
Anche se esso non faceva riferimento esplicito ad alcun fondo svalutazione crediti, dal
punto di vista tecnico-contabile, al fine di poter applicare correttamente la normativa
fiscale, era giocoforza continuare ad utilizzare la tecnica di svalutare i crediti mediante
344L'art.  71  del  D.P.R  n.  917/1986  (Approvazione  del  testo  unico  delle  imposte  sui  redditi)  era  intitolato
“Svalutazione dei crediti e accantonamenti per rischi su crediti”. Esso così recitava: “1. Le svalutazioni dei
crediti risultanti in bilancio, per l'importo non coperto da garanzia assicurativa, che derivano dalla cessione di
beni e dalle prestazioni di servizi indicate nel comma 1 dell'art. 53, sono deducibili in ciascun esercizio nel
limite dello 0,50 per cento del valore nominale o di acquisizione dei crediti stessi. Nel computo del limite si
tiene conto anche degli eventuali accantonamenti ad apposito fondo di copertura di rischi su crediti effettuati
in conformità a disposizioni di legge. La deduzione non è più ammessa quando l'ammontare complessivo
delle svalutazioni e degli accantonamenti ha raggiunto il 5 per cento del valore nominale o di acquisizione
dei crediti risultanti in bilancio alla fine dell'esercizio. 2. Le perdite su crediti di cui al comma 1, determinate
con riferimento al valore nominale o di acquisizione dei crediti stessi, sono deducibili a norma dell'art. 66,
limitatamente  alla  parte  che  eccede  l'ammontare  complessivo  delle  svalutazioni  e  degli  accantonamenti
dedotti  nei  precedenti  esercizi.  Se  in  un  esercizio  l'ammontare  complessivo  delle  svalutazioni  e  degli
accantonamenti dedotti eccede il 5 per cento del valore nominale o di acquisizione dei crediti, l'eccedenza
concorre a formare il reddito dell'esercizio stesso. 3. Per gli enti creditizi e finanziari di cui D.Lgs 27 gennaio
1992,  n.  87,  le  svalutazioni  dei  crediti  risultanti  in  bilancio,  per  l'importo  non  coperto  da  garanzia
assicurativa, che derivano dalle operazioni di erogazioni del credito alla clientela, compresi i crediti finanziari
concessi a Stati, banche centrali o enti di Stato esteri destinati al finanziamento delle esportazioni italiane o
delle attività ad esse collegate, sono deducibili in ciascun esercizio nel limite dello 0,60 per cento del valore
dei  crediti  risultanti  in bilancio,  aumentato dell'ammontare delle  svalutazioni dell'esercizio.  L'ammontare
complessivo delle svalutazioni che supera lo 0,60 per cento è deducibile in quote costanti nei nove esercizi
successivi. Ai fini del presente comma le svalutazioni si assumono al netto delle rivalutazioni dei crediti
risultanti in bilancio. Se in un esercizio l'ammontare complessivo delle svalutazioni è inferiore al limite dello
0,60 per cento, sono ammessi in deduzione, fino al predetto limite, gli accantonamenti ad apposito fondo di
copertura  dei  rischi  su  crediti  in  conformità  a  disposizioni  di  legge.  Gli  accantonamenti  non  sono  più
deducibili quando il loro ammontare complessivo ha raggiunto il 5 per cento del valore dei crediti risultanti
in  bilancio  alla  fine  dell'esercizio.  4.  Per  gli  enti  creditizi  e  finanziari  nell'ammontare  dei  crediti  si
comprendono  anche  quelli  impliciti  nei  contratti  di  locazione  finanziaria  nonché  la  rivalutazione  delle
operazioni “fuori bilancio” iscritte nell'attivo in applicazione dei criteri di cui all'art. 103 bis. 5. Le perdite su
crediti di cui al comma 3, determinate con riferimento al valore di bilancio dei crediti, sono deducibili, ai
sensi dell'art. 66, limitatamente alla parte che eccede l'ammontare dell'accantonamento al fondo per rischi su
crediti dedotto nei precedenti esercizi. Se in un esercizio l'ammontare del predetto fondo eccede il 5 per cento
del valore dei crediti risultanti in bilancio, l'eccedenza concorre a formare il reddito dell'esercizio stesso. 6.
Per i crediti per interessi di mora,  le svalutazioni e gli  accantonamenti di cui ai precedenti  commi sono
deducibili  fino  a  concorrenza  dell'ammontare  dei  crediti  stessi  maturato  nell'esercizio.  Si  applicano  le
disposizioni di cui al comma 2, calcolando l'eccedenza con riferimento all'ammontare complessivo del valore
nominale dei crediti per interessi di mora; per gli enti creditizi e finanziari si applicano le disposizioni del
comma  5,  calcolando  l'eccedenza  del  fondo  con  riferimento  al  valore  dei  crediti  per  interessi  di  mora
risultanti in bilancio”. 
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la costituzione di appositi fondi di svalutazione, che in bilancio sarebbero stati portati
in diretta diminuzione dei relativi crediti oggetto di svalutazione.
Infatti  la  normativa  sul  bilancio  non  vietava  la  costituzione  di  poste  rettificative
dell'attivo, ma semplicemente imponeva che tali poste fossero iscritte (nell'attivo) a
diretta diminuzione del valore della voci cui si riferiscono.
Del resto la stessa Amministrazione Finanziaria nella circolare del 27 maggio 1994, n.
73/E345, aveva precisato che “le somme accantonate a un fondo di copertura per rischi
su crediti (in luogo o in aggiunta alla svalutazione diretta dei crediti) sono deducibili
nel rispetto delle regole contenute nell'art. 71 del TUIR”.
Con riferimento ai crediti si continuò quindi a parlare di “Accantonamenti al fondo
svalutazione crediti” e di “Fondo svalutazione crediti”. 
Contrariamente  a  quanto  illustrato  con  riferimento  agli  aspetti  civilistici,  il  fondo
svalutazione  crediti  rilevante  ai  fini  fiscali  era  determinato  prescindendo
completamente dall'analisi  della  esigibilità  dei  singoli  crediti  e  quindi  dei  rischi  di
perdite che su di essi gravavano. 
La  normativa  fiscale,  in  particolare,  stabiliva  che  gli  accantonamenti  al  fondo
svalutazione  crediti  (definiti  svalutazione  dei  crediti)  erano  deducibili,  in  ciascun
esercizio,  nei  limiti  dello  0,5  % del  valore  nominale  o  di  acquisizione  dei  crediti
risultanti  in  bilancio,  non  coperti  da  garanzia  assicurativa,  che  derivavano  dalle
cessioni di beni e dalle prestazioni di servizi che avevano dato origine a ricavi per
l'impresa, così come elencati nel primo comma dell'art. 53 della stessa normativa346. 
345Tale circolare riguardava l'accertamento, la riscossione, l'ICI, l' IVA, gli oneri deducibili e detraibili, i  redditi
fondiari,  il  reddito di  impresa,  il  bilancio,  il  minimun tax, il  ravvedimento operoso, la dichiarazione dei
redditi per l'anno 1993, i redditi diversi,  il capital gain, il  lavoro dipendente, il termine di dichiarazione ICI
per soggetti IRPEG, i fabbricati del gruppo D, i fabbricati ex rurali, la dichiarazione IVA, i modelli intra, le
operazioni  esenti,  le  spese  condominiali,  le  utenze  residenziali  a  mezzo cellulare  e  gli  elenchi  clienti  e
fornitori”. 
346L'art.  53 del  D.P.R n. 917/1986 era intitolato “Ricavi” e  così  recitava:  “1.  Sono considerati  ricavi:  a)  i
corrispettivi delle cessioni di beni e delle prestazioni di servizi alla cui produzione o al cui scambio è diretta
l'attività d'impresa; b) i corrispettivi delle cessioni di materie prime e sussidiarie, di semilavorati e di altri
beni  mobili,  esclusi  quelli  strumentali,  acquistati  o  prodotti  per  essere  impiegati  nella  produzione;  c)  i
corrispettivi delle cessioni di azioni, di obbligazioni e di altri titoli in serie o di massa, anche se non rientrano
tra i beni al cui scambio è diretta l'attività d'impresa; d) le indennità conseguite a titolo di risarcimento, anche
in forma assicurativa, per la perita o il danneggiamento di beni di cui alle precedenti lettere; e) i contributi in
denaro, o il valore normale di quelli in natura, spettanti sotto qualsiasi denominazione in base a un contratto;
f) i contributi in conto esercizio dello Stato e di altri enti pubblici spettanti a norma di legge. 2. Si comprende
inoltre tra i ricavi il valore normale dei beni di cui al comma 1 destinati al consumo personale o familiare
dell'imprenditore, assegnati ai soci o destinati a finalità estranee all'esercizio d'impresa. 2 bis. Ai fini delle
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Si  trattava,  quindi,  dei  crediti  “commerciali”,  ma  anche  dei  crediti  derivanti  dalla
cessione di azioni, quote e titoli iscritti in bilancio tra le attività finanziarie che non
costituivano immobilizzazioni.
Più nel dettaglio,  in virtù del successivo articolo 75, ai fini del calcolo del reddito
imponibile  veniva  ammessa  la  deduzione di  una  perdita  presunta  in  relazione
all'incasso dei crediti commerciali347. 
Tale deduzione era ammessa fino al raggiungimento, nell'ambito dello specifico fondo
di svalutazione, del cinque per cento dei crediti indicati alla fine dell'esercizio.
Erano  consentiti  eventuali  accantonamenti  superiori  a  tale  percentuale,  ma  ciò
generava una ripresa fiscale in sede di dichiarazione dei redditi, con un conseguente
ampliamento della base imponibile348. 
Erano ovviamente ammesse in deduzione dal reddito di esercizio, in virtù dell'art. 66
TUIR349, terzo comma, le perdite su crediti derivanti da elementi certi e precisi e, in
imposte sui redditi i beni di cui alla lettera c) del comma 1 non costituiscono immobilizzazioni finanziarie se
non sono iscritti come tali nel bilancio”. 
347Si tratta del D.P.R n° 917 del 22 dicembre 1986. Nel dettaglio l'art. 75 era intitolato “Norme generali sui
componenti del reddito d'impresa”.
348Leggermente differente era la normativa per quanto riguarda gli enti creditizi e finanziari di cui al decreto
legislativo 27 gennaio 1992, n. 87. Per essi, “le svalutazione dei crediti risultanti in bilancio, per l'importo
non coperto da garanzia assicurativa, che derivano dalle operazioni di erogazione del credito alla clientela,
compresi i crediti finanziari concessi a Stati, banche centrali o enti di Stato esteri destinati al finanziamento
delle esportazioni italiane o delle attività ad esse collegate, sono deducibili nel limite dello 0,60% del valore
de  crediti  risultanti  in  bilancio,  aumentato  dell'ammontare  delle  svalutazioni  dell'esercizio.  L'ammontare
complessivo  delle  svalutazioni  che  supera  lo  0,60%  è  deducibile  in  quote  costanti  nei  nove  esercizi
successivi”. Esisteva un secondo limite superiore, costituito dal 5% del valore dei crediti risultanti in bilancio
alla fine dell'esercizio. Per gli enti creditizi e finanziari nell'ammontare dei crediti si comprendevano anche
quelli impliciti nei contratti di locazione finanziaria nonché la rivalutazione delle operazione “fuori bilancio”
iscritte nell'attivo in applicazione dei criteri di cui all'art. 103-bis (TUIR, art. 71, terzo e quarto comma). 
349L'art  66 del  TUIR,  “Minusvalenze patrimoniali,  sopravvenienze passive e perdite”,  così  recitava:  “1.  Le
minusvalenze dei beni relativi all'impresa, diversi da quelli indicati nel comma 1 dell'art. 53, determinate con
gli stessi criteri stabiliti per la determinazione delle plusvalenze, sono deducibili se sono realizzate ai sensi
delle lettere a) e b) del comma 1 e del comma 5 dell'art. 54. 1 bis. Per la valutazione delle immobilizzazioni
finanziarie si applicano le disposizioni dell'art. 61; tuttavia, per i titoli negoziati in mercati regolamentati
italiani  o  esteri,  le  minusvalenze  sono  deducibili  in  misura  non  eccedente  la  differenza  tra  il  valore
fiscalmente riconosciuto e quello determinato in base alla media aritmetica dei  prezzi rilevati nell'ultimo
semestre.  1  ter.  Per  le  immobilizzazioni  finanziarie  costituite  da  partecipazioni  in  imprese  controllate  o
collegate,  iscritte  in  bilancio  a  norma  dell'art.  2426,  n.  4,  del  codice  civile  o  di  leggi  speciali,  non  è
deducibile, anche a titolo di ammortamento, la parte del costo di acquisto eccedente il valore corrispondente
alla  frazione  di  patrimonio  netto  risultante  dall'ultimo  bilancio  dell'impresa  partecipata.  Resta  ferma
l'applicazione  dei  criteri  di  cui  al  comma  1  bis.  2.  Si  considerano  sopravvenienze  passive  il  mancato
conseguimento di ricavi o altri proventi che hanno concorso a formare il reddito in precedenti esercizi, il
sostenimento di spese, perdite od oneri a fronte di ricavi o altri proventi che hanno concorso a formare il
reddito in  precedenti  esercizi  e  la sopravvenuta insussistenza di  attività  iscritte  in  bilancio in  precedenti
esercizi. 3. Le perdite di beni di cui al comma 1, commisurate al costo non ammortizzato di essi, e le perdite
su crediti sono deducibili se risultano da elementi certi e precisi e in ogni caso, per le perdite su crediti, se il
debitore è assoggettato a procedure concorsuali. 4. Per le perdite derivanti dalla partecipazione in società in
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ogni caso, quelle inerenti i crediti vantati verso un soggetto dichiarato fallito. 
Se  l'azienda,  negli  esercizi  precedenti,  aveva  già  portato  in  deduzione  tramite
svalutazioni o accantonamenti  parte del  relativo costo,  la deducibilità  sarebbe stata
limitata alla quota di costo non ancora imputata.
Poiché a differenza delle norme civilistiche, quelle fiscali erano relativamente rigide,
era opportuno riflettere sull'ammontare complessivo dei crediti che, per il testo unico,
era possibile assoggettare ad accantonamento per rischi. 
Al  riguardo  si  rilevava  che  l'articolo  71,  comma  1,  TUIR350,  operava  sul  valore
complessivo dei crediti iscritti in bilancio, a differenza della normativa civilistica, per
la  quale  la  svalutazione  deve  essere  effettuata,  di  norma,  con  riferimento  ad  ogni
singolo credito o, al limite, per categorie omogenee di crediti351. 
Ne  derivava  che  l'accantonamento  fiscale  era  determinato  prescindendo
completamente  dall'analisi  dell'esigibilità  dei  singoli  crediti  e  dei  relativi  rischi  di
insolvenza. 
Si trattava, pertanto, di un accantonamento di tipo “forfetario”352.
nome  collettivo  e  in  accomandita  semplice  si  applicano  le  disposizioni  del  comma  2  dell'art.  8.  5.  I
versamenti in denaro o in natura fatti a fondo perduto o in conto capitale alle società indicate al comma 4 dai
propri  soci  e la rinuncia dei  soci  ai  crediti  non sono ammessi  in deduzione ed il  relativo ammontare si
aggiunge al costo della partecipazione; nei confronti dei soci di dette società non si applica la lettera b) del
comma 3 dell'art. 61”. 
350Si veda nota 344 a pagina 311. 
351Inoltre i crediti rilevanti ai fini fiscali erano solo quelli di carattere commerciale.
352In contabilità gli accantonamenti rappresentano delle poste instaurate per far fronte a degli impegni incerti sia
per il loro ammontare che per la loro scadenza. Il conto accantonamenti permette cioè di riservare una parte
dell'utile,  che verrà utilizzata quando si presenterà l'entità definitiva della spesa.  Secondo l'art.  2424 bis,
comma 3,  c.c  gli  accantonamenti  per  rischi  ed  oneri  sono destinati  a  coprire  perdite  o  debiti  di  natura
determinata, di esistenza certa o probabile dei quali tuttavia alla chiusura dell'esercizio sono indeterminati
l'ammontare o la data di sopravvenienza. I fondi sono di due tipi: 1) fondi per oneri; 2) fondi per rischi. I
fondi a oneri futuri sono valori finanziari presunti che misurano dei costi di competenza dell'esercizio, ma
che non sono ancora stati liquidati. Gli oneri sono incerti sia nel loro ammontare sia per il momento in cui
avverrà la manifestazione finanziaria. I fondi oneri futuri non sono comuni a tutte le imprese, ma solo a
quelle  che  si  trovano  in  situazioni  particolari:  1)  imprese  che  offrono  al  cliente  una  garanzia  per  un
determinato periodo di tempo sul prodotto venduto (i costi relativi alle prestazioni per interventi in garanzia
vengono  accantonati  al  fondo  garanzie  prodotti);  2)  imprese  che  periodicamente  effettuano  revisioni  e
manutenzioni  di  particolari  beni,  quali  aerei,  navi  od  immobili  (i  costi  vengono  accantonati  al  fondo
manutenzioni programmate); 3) imprese che ricorrono a buoni sconto e concorsi a premio per la promozione
delle proprie vendite (la quota di costi relativa ad esborsi monetari futuri per i buoni sconto o i concorsi a
premio è accantonata al fondo buoni sconto e concorsi a premio). Gli accantonamenti a fondi rischi sono una
delle applicazioni più significative del principio di prudenza. Si imputano, infatti, al reddito i componenti
negativi  che  si  presume  possano  manifestarsi  in  futuro.  D'altra  parte,  essi  rappresentano  anche
un'applicazione del principio della competenza economica, in quanto la quota da imputare viene calcolata
sulla  base  di  valutazioni  che  hanno lo scopo di  determinare  l'incidenza  negativa  del  rischio  sul  reddito
dell'esercizio, per il fatto che esso si riferisce a operazioni in corso al momento della chiusura. I fondi rischi
più  utilizzati  sono:  1)  il  fondo  per  imposte,  è  destinato  ad  accogliere  gli  accantonamenti  a  seguito  di
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L'accantonamento era quindi determinato secondo un rigido criterio forfetario riferito
all'insieme dei  crediti  iscritti  in  bilancio  derivanti  da  certe  determinate  operazioni,
senza riguardo alcuno per il grado di esigibilità di ciascuno di essi. 
La norma si riferiva in forma oggettiva alle operazioni dalle quali i crediti avevano
tratto  origine  e  non poneva  invece  limitazioni  di  ordine  soggettivo  né  per  quanto
riguarda il soggetto (creditore) che opera l'accantonamento, né per quanto riguarda il
debitore. 
Si doveva quindi ritenere, ad esempio, che nella base di commisurazione dello 0,5 %
dovevano essere anche inclusi i crediti “commerciali” verso imprese del gruppo. 
In termini tecnici, si era soliti parlare di “massa creditizia”, ovvero del complesso dei
crediti su cui applicare la percentuale stabilita dalla legge. 
La sua determinazione non era semplice, in quanto le tipologie di crediti  coinvolte
erano numerose e suscitavano notevoli dubbi interpretativi.
Si  prendevano  anzitutto  le  mosse  dall'articolo  53  del  TUIR353,  il  quale  enunciava
tipologie di operazioni che davano luogo a “ricavi”, quindi ai relativi “crediti”. 
Per l'articolo 53 erano considerati “ricavi:
– i  corrispettivi  delle  cessioni  di  beni  e  delle  prestazioni  di  servizi  alla  cui
produzione o al cui scambio è diretta l'attività d'impresa;
– i corrispettivi delle cessioni di materie prime e sussidiarie, di semilavorati e di
altri  beni  mobili,  esclusi  quelli  strumentali,  acquistati  o  prodotti  per  essere
impiegati nella produzione;
– i corrispettivi delle cessioni di azioni, di obbligazioni e di altri titoli in serie o di
massa,  anche  se  non  rientrano  tra  i  beni  al  cui  scambio  è  diretta  l'attività
d'impresa;
– le indennità conseguite a titolo di risarcimento, anche in forma assicurativa, per
la perita o il danneggiamento di beni di cui alle precedenti lettere;
contenziosi con gli uffici tributari; 2) il fondo responsabilità civile, ha lo scopo di far fronte a danni derivanti
dalla manifestazione di rischi ed eventi non coperti da assicurazione esterna. La distinzione tra fondi oneri
futuri  e  fondi  rischi,  propria  della  tradizione contabile  italiana,  non è riconosciuta dai  principi  contabili
internazionali.  Secondo  gli  IAS/IFRS,  se  un  evento  risulta  probabile  ma  l'ammontare  dell'onere  non  è
stimabile, oppure un evento è soltanto possibile, non è ammesso alcun accantonamento a un fondo.  
353Si veda nota 346 a pagina 312. 
                                                                          319
– i  contributi  in denaro, o il  valore normale di quelli  in natura, spettanti sotto
qualsiasi denominazione in base a un contratto;
– i  contributi  in  conto esercizio dello  Stato  e di  altri  enti  pubblici  spettanti  a
norma di legge”.
Dalla  lettura  critica  dell'articolo  53  sembravano  senz'altro  ricadere  nella  massa
creditizia: 
– i  crediti  derivanti  dalla  vendita  dei  prodotti  e  dei  servizi di  cui  è  oggetto
l'attività aziendale;
– i crediti derivanti dalla vendita di materie prime e sussidiarie, di semilavorati
ed altri beni mobili da utilizzarsi nella produzione354;
– i crediti derivanti dalla cessione di azioni, obbligazioni ed altri titoli di serie e
di massa; 
– i crediti derivanti dall'ottenimento di contributi di natura contrattuale o di enti
pubblici. 
Si ravvisava con facilità che da tale elenco mancavano alcune fattispecie di crediti, i
quali pertanto non potevano essere conteggiati all'interno della massa creditizia. 
Si trattava, in particolare, dei seguenti: 
– anticipi a fornitori;
– anticipi a dipendenti e ad altri soggetti;
– crediti di finanziamento355.
Oltre  a  ciò,  occorreva  rilevare  che  il  Ministero  delle  Finanze  aveva,  in  diverse
occasioni, fornito chiarimenti in merito ai crediti da conteggiare nella massa creditizia
ai fini del calcolo della percentuale di accantonamento. 
In primo luogo, si rammentavano le cambiali attive emesse a fronte della cessione di
354Andavano computati nella massa creditizia anche i crediti relativi alle fatture da emettere.
355Al riguardo, si rilevava peraltro che l'esclusione degli anticipi dalla massa creditizia era del tutto lecita, in
quanto essi non potevano (tecnicamente) considerarsi crediti, neppure se riferiti ad operazioni commerciali.
Rappresentavano infatti diritti ad una cessione di beni o ad una prestazione di servizi e non ad una somma di
denaro.  Da  un  punto  di  vista  contabile  rappresentavano  pertanto  degli  anticipi  di  costo.  CARLO
CARAMIELLO,  Contabilità generale. Principi e metodi, seconda edizione, Ipsoa Informatica, 1988, pag.
262.  L'esclusione dei  crediti  di  finanziamento,  ovviamente,  non si  aveva  per  le  aziende che  svolgevano
attività di intermediazione creditizia e che, quindi, prestavano denaro come attività istituzionale. 
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beni alla cui produzione o scambio è diretta l'attività dell'impresa che hanno formato
oggetto di sconto e sulle quali gravava pertanto il rischio di regresso. 
Al riguardo, la circolare ministeriale n° 19/9/015 del 1 agosto 1987356, modificando un
precedente  orientamento,  aveva  escluso  il  loro  conteggio  ai  fini  del  calcolo  della
massa creditizia357.
La stessa circolare era giunta alla medesima conclusione per quanto concerne i crediti
ceduti a società di factoring,  e ciò indipendentemente dalla presenza della clausola
“pro-solvendo” o “pro-soluto”. 
Ribadendo  il  pensiero  già  espresso  con  la  C.M  n.  19/9/015  del  1  agosto  1987,
l'Amministrazione Finanziaria, con la R.M n. 225/E/6421 del 20 luglio 1995 aveva
riaffermato che sia  i  crediti  oggetto  di  operazioni  di  sconto  che quelli  ceduti,  non
importa  se  pro-soluto o pro-solvendo (cioè con azione di  regresso),  non andavano
computati nella base di calcolo della svalutazione deducibile ai sensi dell'art. 71 del
TUIR.
L'Amministrazione  Finanziaria  giustificava  il  pensiero  di  cui  sopra  partendo  dal
presupposto  che  con  il  contratto  di  sconto  (ovvero  di  cessione)  si  aveva  il
trasferimento della proprietà del credito dallo scontatario allo scontatore (ovvero dal
cedente al cessionario), con la conseguenza che il credito cessava di appartenere alla
sfera  giuridico-patrimoniale  del  primo per  entrare a far parte  della sfera  giuridico-
patrimoniale del secondo. 
A supporto dell'assunto di  cui  sopra, l'Amministrazione Finanziaria ricordava che i
crediti scontati non risultavano iscritti nell'attivo del bilancio dello scontatario (ovvero
del cedente), come richiesto, invee, dall'art. 71 del TUIR. 
Per quanta riguarda il requisito della titolarità del credito, si poteva osservare che, per
quanta attenzione venisse posta nel leggere l'art.  71, da nessuna parte si trovava la
richiesta che, affinché un credito potesse essere computato nella base di calcolo della
svalutazione deducibile, lo stesso dovesse essere nella titolarità (proprietà) di colui che
356Tale circolare aveva ad oggetto l'art. 66 del decreto del Presidente della Repubblica 29 settembre 1973, n.
597; i criteri di formazione del fondo rischi e le società finanziarie. 
357Tale impostazione è stata ribadita successivamente dall'amministrazione finanziaria con R.M n° 225/E/421 
del 20 luglio 1995.
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aveva iscritto il credito nell'attivo dello stato patrimoniale. 
In realtà,  l'unico requisito richiesto dalla norma era che doveva trattarsi di  “crediti
risultanti in bilancio”. 
Arrivati a questo punto ci si poteva porre la domanda se potessero esistere dei crediti
iscrivibili nell'attivo dello stato patrimoniale senza che se ne avesse la titolarità.
La risposta si trovava nel Principio Contabile n. 15 del Consiglio Nazionale dei Dottori
Commercialisti  e  del  Consiglio Nazionale dei  Ragionieri  al  cui  paragrafo D.VII.b)
veniva detto che i crediti scontati o dati a factoring con azione di regresso, ovvero
ceduti  con azioni  di  regresso (cioè pro-solvendo o salvo buon fine),  e  non ancora
scaduti alla data di bilancio, potevano essere rilevati in bilancio secondo una delle
seguenti modalità alternative:
a) i crediti erano rimossi dallo stato patrimoniale e sostituiti con l'ammontare
dell'anticipazione ricevuta;
b) i crediti erano considerati come dati in garanzia a fronte dei prestiti ricevuti
e,  pertanto,  erano  mantenuti  in  bilancio,  iscrivendo  contemporaneamente
nell'attivo  dello  stato  patrimoniale  l'ammontare  dell'anticipazione  ricevuta  al
netto delle commissioni, nel passivo dello stato patrimoniale il debito verso il
cessionario per ammontare pari all'anticipazione ricevuta e nel conto economico
le commissioni.
Alla luce di quanto sopra si giungeva quindi alla conclusione che, se si fosse seguita
l'impostazione contabile b), i crediti scontati (o ceduti pro-solvendo) erano crediti che,
pur non avendone la titolarità,  lo scontatario (o il  cedente) continuava ad iscrivere
nell'attivo dello stato patrimoniale.
Pertanto, essendo soddisfatta la condizione posta dall'art. 71 del TUIR, cioè che trattasi
di  “crediti  risultanti  in  bilancio”,  gli  stessi,  contrariamente  all'avviso  espresso
dall'Amministrazione  Finanziaria,  potevano essere  ricompresi  nella  base  di  calcolo
della svalutazione deducibile. 
In  realtà  la  norma,  così  come  strutturata,  permetteva  anche  allo  scontatore  (o  al
cessionario) di ricomprendere i crediti oggetto dell'operazione di sconto bancario (o di
cessione)  nella  base  di  calcolo  della  svalutazione  deducibile,  in  quanto  anche  lo
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scontatore (o il cessionario) doveva iscrivere il credito acquistato nell'attivo dello stato
patrimoniale.
Ci si trovava quindi effettivamente in presenza di una doppia inclusione dello stesso
credito nella base di  calcolo della svalutazione deducibile ai  sensi  dell'art.  71,  una
prima  volta  in  capo  allo  scontatario  (cedente)  ed  una  seconda  volta  in  capo  allo
scontatore (cessionario). 
Il problema non si poneva per i crediti ceduti pro-soluto.
Al  paragrafo  D.VII.a)  del  Principio  Contabile  n.  15  del  Consiglio  Nazionale  dei
Dottori Commercialisti e del Consiglio Nazionale dei Ragionieri veniva infatti a tale
riguardo affermato che i crediti  ceduti in modo definitivo senza azione di  regresso
(pro-soluto) dovevano essere rimossi dal bilancio e l'utile o la perdita dovevano essere
riconosciuti  per  la  differenza  tra  il  valore  ricevuto e  il  valore  cui  erano iscritti  in
bilancio. 
Poiché le ricevute bancarie non erano (e non sono) degli effetti, e quindi non potevano
essere  scontate,  nel  determinare  la  base  su  cui  commisurare  l'accantonamento
dovevavno essere ricompresi anche i crediti verso clienti a fronte dei quali erano state
emesse ricevute  bancarie  non ancora incassate,  anche nell'ipotesi  che gli  istituti  di
credito avessero anticipato salvo buon fine i relativi importi.
Del resto, dal punto di vista civilistico, i crediti connessi alle ricevute bancarie non
andavano riscossi dal bilancio fino al loro incasso. 
Nel determinare la base su cui commisurare l'accantonamento in oggetto dovevano
essere considerati anche i crediti verso clienti per fatture da emettere.
Con riferimento, alle note di accredito358 emesse nei confronti dei clienti, le stesse, se
iscritte tra le passività, non dovevano essere portate in diminuzione della base su cui
calcolare l'accantonamento. 
358La nota di accredito o nota di credito è un documento emesso da un'impresa al fine di permettere lo storno di
resi  e  abbuoni da parte  di  un'altra impresa,  cliente della prima.  Nella  pratica,  accade che alcuni articoli
venduti, consegnati e fatturati possano risultare difettosi o in eccesso: tuttavia, esistendo una fattura, l'azienda
cliente non può semplicemente restituire la merce giudicata difettosa o di troppo, in quanto la fattura esplicita
la quantità di merce effettivamente venduta e sulla quale gravano tributi vari. L'azienda fornitrice, una volta
informata  dall'azienda  cliente,  provvederà  alla  verifica  della  situazione  e  all'eventuale  emissione  del
documento apposito,  la nota di credito appunto, che permetterà all'azienda cliente di  stornare parte della
merce già fatturata, insieme al relativo importo iscritto nei libri contabili e l'IVA. 
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In tal caso, infatti, le stesse rappresentavano dei veri e propri debiti.
La  circolare  ministeriale  n°  1  del  23  gennaio  1976359 (e  la  successiva  risoluzione
ministeriale n° 9/876 del 27 luglio 1976360) aveva escluso dal calcolo i crediti derivanti
da cessioni di beni strumentali o da prestiti a chiunque fatti o da depositi bancari o da
finanziamenti a società controllate o collegate, salvo non si trattasse di aziende che
avevano per oggetto specifico l'assunzione di partecipazioni ed il finanziamento delle
società cui partecipavano. 
La nota ministeriale n° 9/414 del 23 maggio 1979 aveva escluso dal computo anche le
fideiussioni361 concesse a favore di terzi,  poiché non costituivano, per il  prestatore,
crediti nei confronti dei beneficiari, bensì una garanzia per debiti contratti da questi
ultimi presso banche o altri soggetti. 
Inoltre  la  nota  ministeriale  n°  9/217 del  19 aprile  1979 aveva escluso  dal  calcolo
dell'accantonamento  per  rischi  i  crediti  coperti  da  garanzia  assicurativa,  poiché  i
359La circolare ministeriale n° 1 del 23 gennaio 1976 aveva ad oggetto le imposte dirette, il reddito d'impresa e i
rischi su crediti.  In sintesi essa prevedeva che: in materia di accantonamenti iscritti  in apposito fondo al
passivo del bilancio di fronte a rischi su crediti, il primo comma dell'art. 1 del D.P.R 23/12/1975, n. 683
aveva  sostituito  il  primo comma dell'art.  66  del  D.P.R 29/09/1973,  n.  597,  e  pertanto  illustrava  alcuni
chiarimenti sulla portata della modifica normativa intervenuta. 
360La risoluzione ministeriale in esame aveva ad oggetto l'Irpef, gli accantonamenti , le aziende e gli istituti di
credito, l'accantonamento al fondo rischi su crediti,  i  crediti verso altre banche e i finanziamenti ad altre
istituzioni  creditizie  nonché l'indeducibilità.  In  sintesi  essa  prevedeva che  ai  sensi  dell'art.  66Del  D.P.R
29/091973, n.  597, l'accantonamento al fondo rischi  su crediti da parte di aziende e di  istituti di  credito
relativo a crediti verso altre banche e finanziamenti ad altre istituzioni creditizie non fosse deducibile, poiché
la deducibilità era riconosciuta soltanto per gli accantonamenti riguardo ai crediti verso clienti, vale a dire per
i finanziamenti concessi alla normale clientela che si avvaleva dei servizi bancari. 
361La fideiussione è definibile come una dichiarazione scritta, sotto forma di contratto, di garanzia da parte di
una persona fisica o giuridica che si impegna con il proprio patrimonio a coprire eventuali adempimenti di
una persona fisica o giuridica che abbia fatto richiesta di prestiti personali o finanziamenti alla società presso
un istituto di credito. La fideiussione in particolare può essere prestata da una persona fisica o da una società
a favore di un terzo per un prestito, per un mutuo, per la concessione di un bene o di un servizio, per la buona
riuscita di un'opera, di un intervento, di una costruzione, e sopratutto di un pagamento. Il garante, in sede di
stipula di  contratto,  viene definito fideiussore,  l'istituto di  credito invece prende il  nome di  beneficiario.
Come si evince dalle due parti, il debitore principale non rientra tra i soggetti del contratto di fideiussione e
non è necessario che sia a conoscenza della fideiussione stipulata a copertura del suo debito tanto meno ha il
diritto  di  esprimere  o negare  il  proprio  consenso  nei  confronti  del  fideiussore.  La  garanzia  prestata  dal
fideiussore ha carattere accessorio, nel senso che diviene obbligo soltanto nel momento in cui esista da parte
del debitore una certificata difficoltà nell'adempiere al suo impegno nei confronti dell'ente erogatore, per il
saldo del prestito o del finanziamento. In questo caso quest'ultimo (ovvero il beneficiario del contratto di
fideiussione) può avvalersi, nei termini previsti dal contratto e dalle legge, del patrimonio del fideiussore per
la copertura totale o restante del debito insoluto. Le fideiussioni possono essere concesse da persone fisiche o
persone  giuridiche.  Allo  stesso  modo  possono  essere  concesse,  previo  consenso  del  beneficiario,  da
compagnie  di  assicurazioni  o  società  finanziarie  autorizzate  all'emissione  di  polizze  fideiussorie.  Le
fideiussioni possono essere accorpate e distinte in due tipologie specifiche: 1) sul fare (per il compimento di
opere, lavori, costruzioni); 2) sul dare (per il pagamento di obbligazioni quali mutui, finanziamenti, canoni di
affitto, concessioni, forniture, tasse, imposte).
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premi  pagati  alla  compagnia  di  assicurazione  costituivano  componenti  negativi  di
reddito e come tali erano deducibili362.
Per i crediti parzialmente coperti da garanzia assicurativa, l'importo da escludere dal
valore nominale o di acquisizione dei crediti su cui calcolare la svalutazione forfetaria
deducibile (0,5 %) non era rappresentato dal  valore dell'intero credito, ma soltanto
della parte di esso coperto da garanzia assicurativa. 
Nello stesso senso si veda la Sentenza della Corte di Cassazione, Sez. Tributaria, 22
agosto 2002, n.  12379, dove è stato affermato che “sono esclusi  dalla deduzione i
crediti che siano coperti da garanzia assicurativa, quelli cioè assicurati contro il rischio
di  insolvenza,  e,  nel  caso  di  assicurazione  parziale,  nei  limiti  dell'importo
effettivamente assicurato”.
Per quanto riguarda i crediti per i quali i rischi di inesigibilità erano ridotti al minimo
in quanto garantiti da pegno o da ipoteca, il Ministero delle Finanze ha precisato che
l'esistenza di tali garanzie non poteva addursi al motivo di esclusione del credito dalla
base di calcolo dell'accantonamento al fondo svalutazione dei crediti. 
Si doveva ritenere che tale assunto doveva essere esteso anche ai crediti assistiti da
garanzie personali.
La norma precisava che nel  determinare  la  base  su cui  calcolare  l'accantonamento
dello 0,50 % i crediti dovevano essere assunti in base al loro valore nominale o di
acquisizione e soltanto se gli stessi risultavano iscritti in bilancio.
Si riteneva, pertanto, che se un credito fosse stato parzialmente svalutato mediante la
rilevazione di una perdita su crediti, lo stesso, ai fini della determinazione della base di
cui sopra, doveva essere assunto limitatamente al valore nominale corrispondente alla
parte del credito ancora risultante in bilancio. 
La perdita su crediti, infatti, non poteva che riferirsi a situazioni di inesigibilità già
manifestatesi e ritenute definitive, e la parte del credito così svalutato non risultava più
362Il Ministero delle finanze, con risoluzione n. III-6-701 del 30 dicembre 1993, aveva giustificato l'esclusione
dei  crediti  con  garanzia  assicurativa  con  la  considerazione  che  la  deduzione  del  premio  dovuto  alla
compagnia assicuratrice per la copertura del rischio di insolvenza del debitore non consentiva alcun'altra
forma di  deduzione,  neanche di  tipo forfetario,  connessa alla  valutazione del  credito.  Deducibile doveva
essere infine considerato l'accantonamento al fondo rischi su crediti assistiti da garanzia reale, quale pegno o
ipoteca,  anche  se  occorreva  al  riguardo  distinguere  se  la  garanzia  comportava  o  meno un  costo  per  il
creditore.
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in bilancio in quanto contabilmente aveva trovato compensazione nella stessa perdita. 
A maggior ragione, nel determinare la base su cui calcolare l'accantonamento dello
0,50  %  non  potevano  essere  assunti  i  crediti  interamente  svalutati  mediante  la
rilevazione di una perdita su crediti.
Occorreva  poi  rammentare  che  l'art.  66  TUIR  (“Minusvalenze  patrimoniali,
sopravvenienze passive e perdite”)363,  il  quale disciplinava,  fra l'altro,  le  perdite  su
crediti, ammetteva in deduzione dal reddito ai fini IRPEF ed IRPEG quelle derivanti
da elementi “certi e precisi” che dimostravano l'impossibilità di incassare i crediti e in
caso quelle relative ai crediti vantati verso soggetti dichiarati falliti (art. 66, comma 3,
TUIR), quindi quasi sicuramente irrecuperabili. 
Infine,  vale  la  pena  di  ricordare,  lo  speciale  accantonamento  per  rischi  su  crediti
costituiti da interessi di mora, regolamentati dal sesto comma dell'art. 71 TUIR364.
Infatti, a causa della loro particolare natura aleatoria, in deroga a quanto disposto in
precedenza,  tale  comma  stabiliva  che  “per  i  crediti  per  interessi  di  mora,  le
svalutazioni e gli accantonamenti di cui ai precedenti commi erano deducibili fino alla
concorrenza dell'ammontare dei crediti stessi maturato nell'esercizio”365.
Quindi,  di  fatto,  prevedeva  la  loro  totale  deducibilità  in  ogni  esercizio  fino
all'ammontare degli interessi attivi imputati al conto economico del medesimo periodo.
Peraltro, lo si deve rilevare, il dettato dell'articolo del TUIR rappresentava una facoltà
concessa dal legislatore fiscale e non un obbligo. 
Gli  amministratori  erano  pertanto  liberi  di  scegliere  o  meno  se  utilizzare  tale
agevolazione di carattere tributario.
Tuttavia,  lo  si  deve  segnalare,  la  rilevazione  di  questo  specifico  accantonamento,
deducibile ai fini fiscali, era accettato dal punto di vista civilistico in virtù del secondo
comma  dell'art.  2426  c.c,  il  quale  consentiva  di  effettuare  rettifiche  di  valore  in
applicazione  di  norme  tributarie,  disattendendo  così  i  principi  di  prudenza  e
competenza. 
363Si veda nota 349 a pagina 313.
364Si veda nota 344 a pagina 311. 
365I crediti per interessi di mora non rientravano nella massa creditizia, in quanto soggetti ad una specifica
disciplina.
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Con  l'abolizione  di  tale  comma  a  partire  dal  1  gennaio  2004,  dal  punto  di  vista
civilistico, non è più possibile imputare all'esercizio una rettifica negativa sui crediti
per interessi di mora superiore a quella risultante dal principio del “presumibile valore
di realizzo”. 
Il  comma 4 dell'art.71 del TUIR366 disponeva che nell'ammontare dei crediti  su cui
calcolare la svalutazione forfetaria deducibile si comprendessero anche quelli impliciti
nei contratti di locazione finanziaria (società di leasing).
A tale riguardo si  riteneva che i  crediti  impliciti  di  cui  sopra fossero rappresentati
soltanto  dalle  quote  capitale  comprese  nei  canoni  non  ancora  iscritti  tra  i  crediti
dell'attivo dello stato patrimoniale.
Le relative quote interessi dovevano invece essere escluse in quanto rappresentavano
crediti non ancora maturati.
Particolare attenzione doveva essere posta con riferimento ai canoni la cui competenza
era a cavallo di due esercizi. 
Sempre a tale proposito, nella circolare ministeriale n. 108/E del 3 maggio 1996367 era
stato  precisato  che  tali  crediti  andavano  assunti  al  netto  delle  eventuali  somme  a
qualsiasi  titolo  corrisposte  dall'utilizzatore  (anche  a  titolo  di  deposito  cauzionale),
atteso  che  queste  ultime  costituivano  comunque  una  garanzia  a  fronte  del  credito
vantato dal concedente. 
Le perdite sui crediti di cui sopra verificatesi nell'esercizio erano deducibili, ai sensi
dell'art. 66, comma 3, del TUIR368, limitatamente alla parte del loro ammontare che
non trovava copertura nel fondo.
Con riferimento a tale utilizzo del fondo in presenza di perdite su crediti, il SECIT369
aveva precisato che le perdite sofferte a fronte di crediti in concreto non compresi nella
base di calcolo dell'accantonamento erano deducibili senza alcuna limitazione. 
366Si veda nota 344 a pagina 311.
367La  circolare  risponde  a  quesiti  in  materia  di  imposte  sui  redditi  IVA,  imposta  di  registro  e  tasse  sulle
concessioni governative.
368Si veda nota 349 a pagina 313.
369Il  SECIT è il  Servizio Centrale degli  Ispettori Tributari. È stato istituito con l. 146/1980 con compiti di
controllo e  di  studio dei  fenomeni  fiscali.  Successivamente è  stato ridenominato “Servizio consultivo ed
ispettivo tributario”; è stato infine inglobato dal dipartimento delle Finanze presso il ministero dell'Economia
e delle Finanze. 
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Ai sensi dell'art. 76, comma 3, del TUIR370, se la durata dell'esercizio era inferiore o
superiore a dodici mesi l'accantonamento al fondo svalutazione crediti doveva essere
ragguagliato alla durata dell'esercizio.
Se l'accantonamento veniva iscritto in bilancio per un ammontare superiore al limite
previsto dall'art. 71 del TUIR371, la parte eccedente avrebbe dato vita ad un apposito
fondo tassato.
Tale eccedenza avrebbe dovuto essere indicata tra le variazioni in aumento del reddito
complessivo della dichiarazione dei redditi. 
Nel periodo d'imposta in cui il fondo tassato sarebbe stato utilizzato per la copertura di
perdite, l'ammontare dell'utilizzo avrebbe dato luogo ad una variazione in diminuzione
del reddito complessivo in sede di dichiarazione dei redditi.
 
Segue: i crediti commerciali in valuta estera.
Le disposizioni  tributarie  cui  si  faceva riferimento erano contenute  nell'articolo 72
TUIR intitolato “Accantonamenti per rischi di cambio”372. 
Tuttavia, doveva essere considerato anche l'articolo 76, recante le “Norme generali
370L'articolo 76 è intitolato “Norme generali sulle valutazioni” ed in particolare il comma 3 recita: “I proventi
determinati  a  norma  degli  articoli  57  (“Proventi  immobiliari”)  e  78  (“Imprese  di  allevamento”)  e  i
componenti negativi di cui ai commi 1 e 7 dell'articolo 67 (“Ammortamento dei beni materiali”), agli articoli
69  (“Ammortamento  finanziario  dei  beni  gratuitamente  devolvibili”)   e  71  (“Svalutazione  dei  crediti  e
accantonamenti  per  rischi  su  crediti”)  e  ai  commi  1  e  2  dell'articolo  73  (“Altri  accantonamenti”)  sono
ragguagliati alla durata dell'esercizio se questa è inferiore o superiore a dodici mesi”. 
371Si veda nota 344 a pagina 311.
372L'articolo 72 del TUIR così recitava: “1. Gli accantonamenti al fondo di copertura dei rischi di cambio sono
deducibili nel limite della differenza negativa tra il saldo dei crediti e dei debiti in valuta estera risultanti in
bilancio,  anche sotto  forma di  obbligazioni e  titoli  similari,  valutati  secondo il  cambio dell'ultimo mese
dell'esercizio, e il  saldo degli  stessi  valutati  secondo il  cambio del giorno in cui sono sorti  o del  giorno
antecedente più prossimo e, in mancanza, secondo il cambio del mese in cui sono sorti. La differenza si
considera negativa in caso di diminuzione del saldo attivo o di aumento del saldo passivo. Non si tiene conto
dei crediti e dei  debiti  per i  quali il  rischio di cambio è coperto da contratti  a termine o da contratti  di
assicurazione. 2. Se in un esercizio la differenza negativa di cui al comma 1 è superiore all'ammontare del
fondo risultante alla  chiusura dell'esercizio precedente,  la  deduzione è ammessa limitatamente alla  parte
eccedente;  se  essa  è  pari  o  inferiore  all'ammontare  del  fondo alla  chiusura  dell'esercizio  precedente,  la
deduzione non è ammessa e l'eventuale eccedenza del fondo concorre a formare il reddito dell'esercizio. 3. Le
perdite  di  cambio  derivanti  dalle  riscossioni  e  dai  pagamenti  effettuati  nell'esercizio  sono  deducibili
limitatamente alla parte del loro ammontare che non trova copertura nel fondo. 4. Le disposizioni dei commi
da 1 a 3 si applicano indipendentemente dalle rivalutazioni e svalutazioni dei crediti e dei debiti eseguite in
bilancio a fronte delle variazioni di cambio, per le quali resta ferma la disciplina di cui agli articoli 54 e 66. 5.
Ai fini della determinazione della differenza di cui ai commi 1 e 2 i crediti e i debiti già risultanti nel bilancio
dell'ultimo esercizio chiuso anteriormente all'entrata in vigore del presente testo unico sono valutati secondo
il cambio dell'ultimo mese dell'esercizio stesso anziché secondo il cambio del giorno o del mese in cui sono
sorti”. 
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sulle valutazioni”, il quale prevedeva, in termini generali, che la valutazione dei crediti
in moneta estera avvenisse in base al cambio del giorno in cui esso è sorto, oppure, in
via subordinata, al cambio del giorno antecedente più prossimo, oppure (in mancanza
dei precedenti) secondo il cambio del mese. 
In deroga a quanto sopra affermato, per gli incassi che avvenivano prima del giorno in
cui il componente di reddito poteva considerarsi conseguito, per esempio a causa della
corresponsione di un anticipo, ci si doveva riferire al giorno in cui era avvenuto tale
incasso. 
Fondamentale, comunque, era il disposto dell'art. 72 TUIR373, ai fini del calcolo di un
accantonamento considerato fiscalmente detraibile ai fini delle imposte sui redditi. 
In questo senso, il testo unico richiedeva di esplicitare la posizione estera netta, ovvero
il saldo netto dei crediti/debiti espressi in valuta del giorno di contabilizzazione ed il
saldo netto dell'ultimo mese dell'esercizio. 
Quindi, veniva considerata fiscalmente rilevante sia la differenza negativa che positiva
fra i due saldi indicati, ovvero la diminuzione del saldo attivo o l'aumento del saldo
passivo374.
Questa era la regola fiscale, in assenza di un fondo oscillazione cambi. 
Qualora fosse stato invece presente tale partita contabile, la deduzione delle perdite
presunte sui cambi veniva bilanciata, in caso di inversione di tendenza, dal recupero
del  fondo  precedentemente  accantonato  a  tassazione,  nella  misura  in  cui  esso  era
divenuto superiore al nuovo risultato del confronto. 
In altri termini, nel primo esercizio di formazione, il fondo era inizialmente costituito
dal saldo tra le differenze negative di conversione e quelle positive, nel caso in cui
l'importo delle prime fosse stato superiore alle seconde. 
Negli esercizi successivi, se il saldo delle suddette differenze dalla data del bilancio
fosse  risultato superiore  all'ammontare  già  accantonato e  non utilizzato,  la  relativa
eccedenza avrebbe costituito un ulteriore accantonamento ad incremento di tale fondo. 
373Si veda nota 372 a pagina 324. 
374Per  questo  motivo  era  stato  giustamente  rilevato  che  la  disposizione  fiscale  comportava,  di  fatto,  un
“compenso  di  partite”,  il  quale  contrastava  palesemente  con  le  disposizioni  civilistiche  che  vietavano
espressamente tale possibilità.
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Se,  al  contrario,  il  saldo  di  tali  differenze  fosse  stato  inferiore  all'ammontare  già
accantonato e non utilizzato, la parte del fondo eccedente avrebbe rappresentato un
componente  reddituale  positivo,  da  riprendere  a  tassazione secondo la  logica  delle
sopravvenienze attive. 
Come risulta evidente, il dettato tributario, per motivi ovviamente legati agli scopi da
raggiungere, presentava sostanziali differenze rispetto alla normativa civilistica. 
Non può non rilevarsi un notevole e pericoloso allontanamento dai principi posti a
base delle valutazioni civilistiche: anzitutto dalla clausola generale di  chiarezza  e di
correttezza,  nonché  dal  principio  della  prudenza,  che  veniva,  a  seconda  delle
situazioni, allargato o ristretto per il raggiungimento degli scopi fiscali375. 
Disciplina fiscale e politiche di bilancio.
Dal  canto  suo  la  disciplina  fiscale  ha  fornito  spesso  una  certa  giustificazione  alle
politiche di bilancio376. 
La previsione di  un limite  massimo di  accantonamento al  “fondo di  copertura  dei
rischi su crediti”,  induceva infatti  molti  amministratori,  sopratutto nell'ambito delle
aziende minori, ad adottare acriticamente i semplicistici criteri tributari377.
Quando  gli  amministratori  perseguivano  una  politica  di  accantonamento  di  quote
375Si ricorda che dal 1 gennaio 2004 i criteri fiscali non possono più essere utilizzati ai fini della redazione del
bilancio civilistico. 
376Ciò anche in considerazione della nota possibilità,  che si aveva in passato, di adottare indifferentemente
anche i criteri fiscali all'interno del bilancio di esercizio. L'aggiornamento del codice civile avvenuto con la
Legge  8  agosto  1994,  n°  503,  ha  imposto  l'abolizione  della  cosiddetta  “appendice  fiscale”  del  conto
economico, quindi inserito la possibilità di effettuare “rettifiche di valore e accantonamenti esclusivamente in
applicazione di norme tributarie”. La disposizione, nata per favorire l'integrazione fra legge civile e fiscale,
ha contribuito ad aumentare la confusione fra i diversi criteri di valutazione imposti dalle due normative. Se
era  innegabile  che  l'appendice  fiscale  costituisse  un'inutile  complicazione,  rappresentava  pur  sempre  un
monito agli amministratori tendente ad evitare l'inquinamento del bilancio con l'impiego spregiudicato di
rettifiche ed accantonamenti di natura tributaria. Invero, l'aver previsto, al posto dell'eliminazione delle voci
n° 23, 24 e 25 del conto economico, l'obbligo di indicare nella nota integrativa “i motivi delle rettifiche di
valore  e  degli  accantonamenti  eseguiti  esclusivamente  in  applicazione  di  norme  tributarie  ed  i  relativi
importi, appositamente evidenziati rispetto all'ammontare complessivo delle rettifiche e degli accantonamenti
risultanti dalle apposite voci del conto economico” modificava non poco il tenore attribuito in precedenza
alla norma in questione. Tuttavia, come è noto, dal 1 gennaio 2004, in applicazione del D.Lgs n° 6/2003, è
stata tolta la possibilità di utilizzare i criteri fiscali in luogo di quelli civilistici. Ciò non inficia comunque le
riflessioni operate nel prosieguo del paragrafo. 
377Talvolta nella nota integrativa al bilancio si leggevano frasi “di comodo” come la seguente: “ per quanto
riguarda la svalutazione dei crediti è stata ritenuta congrua la percentuale di accantonamento prevista dall'art.
71  del  TUIR”.  Affermazioni  del  genere,  non  certo  rigorose,  nascondevano  spesso  comportamenti  non
ortodossi  in  sede  di  determinazione  della  quota  o,  forse  peggio,  l'incapacità  di  calcolare  con  la  dovuta
serenità il valore ragionevolmente attribuibile ai crediti. 
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superiori al consentito, ne derivava un effetto fiscale che in qualche modo favoriva il
differimento degli utili in esercizi successivi. 
La ripresa a tassazione dell'eccedenza provocava infatti  un'esazione378 anticipata,  in
quanto veniva sottoposto a tassazione un utile fiscalmente superiore a quello civilistico
di periodo. 
Si formavano in tali condizioni imposte anticipate, le quali rappresentavano un costo
di competenza di futuri esercizi. 
Com'è ovvio, negli anni in cui l'utile imponibile risultava inferiore a quello civilistico,
si aveva il recupero “fiscale” di tale costo. 
Naturalmente,  condizione essenziale perché tale meccanismo si  completasse,  era la
presenza di un risultato economico positivo che ne permettesse la deducibilità.
Gli accantonamenti pari (o inferiori) allo 0,50 per cento non provocavano invece effetti
fiscali palesi. 
Per tale motivo, la percentuale fissata dal TUIR divenne spesso punto di riferimento
nella  svalutazione  dei  crediti,  anche  se  la  redazione  del  bilancio  avrebbe  dovuto
ispirarsi esclusivamente a criteri civilistici. 
Pare,  peraltro,  opportuno  ricordare  che  la  base  di  calcolo  della  percentuale  di
svalutazione  (quasi  sempre  insufficiente)  non  rappresentava  la  complessiva  massa
creditizia, essendo limitata, in sostanza, ai soli crediti di funzionamento. 
Non è difficile comprendere che ciò potesse provocare penalizzazione non lievi in sede
di accertamento del “valore presumibile di realizzazione”.
Se l'accantonamento dello 0,50 % non aveva conseguenze evidenti dal punto di vista
fiscale, aveva invece riflessi non indifferenti sull'attendibilità delle stime, quindi sulla
possibilità di effettuare una eventuale politica di bilancio379.
378Per esazione si  intende la  riscossione di  denaro,  l'incasso (esazione di  imposte  e  di  tasse,  esazione dei
crediti) ma anche il denaro riscosso per conto di terzi. 
379L'accantonamento della più elevata percentuale fiscale (superiore a  quella  giustificata dal  punto di  vista
civilistico) provocava comunque effetti non trascurabili, anche se non immediatamente evidenti. Si otteneva,
in tal caso, il beneficio del “differimento della tassazione” all'esercizio in cui tali maggiori accantonamenti si
sarebbero resi necessari per coprire le relative perdite. In ogni modo, per evitare distorsioni occorreva (in
ossequio  ai  principi  della  prudenza  e  della  competenza)  determinare  le  conseguenti  imposte  differite,
attraverso lo stanziamento di un adeguato fondo per rischi ed oneri futuri, tramite l'addebitamento della voce
di costo “imposte sul reddito dell'esercizio”. Peraltro, dal 1 gennaio 2004, la voce B2 del passivo dello stato
patrimoniale civilistico ha assunto la seguente denominazione: “fondi per imposte, anche differite”. Ciò è
segnaletico di come, anche il legislatore ritenesse corretta ed indispensabile la richiamata procedura. 
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Qualora,  secondo  la  normativa  civilistica,  l'accantonamento  dovesse  essere  stato
superiore allo 0,50 per cento, si sarebbe annacquato il capitale.
Ciò avrebbe implicato per l'azienda la rilevazione di un utile maggiore (o una minore
perdita)  a  causa  dell'imputazione  di  un  costo  inferiore  a  quello  suggerito  dalla
prudenza e dalla ragionevolezza. 
Al  di  là  della  sovrastima del  capitale,  con tutte  le  considerazioni  negative  che  ne
conseguivano, questa scelta implicava un'ulteriore riflessione. 
Infatti, in forza degli articoli 71 e 66 TUIR380, un'eventuale perdita su crediti superiore
all'ammontare del fondo che si fosse verificata in esercizi successivi, avrebbe potuto
essere portata in deduzione per la parte non coperta.
Tuttavia, in tal modo, l'azienda avrebbe rinunciato alla possibilità di frazionare negli
anni l'incidenza di perdite,  a volte notevoli,  che non sarebbe stato corretto spesare,
completamente  o quasi,  nell'esercizio in  cui  esse  si  manifestavano,  con una chiara
lesione della clausola di rappresentazione veritiera e corretta e dei principi di prudenza
e competenza.
Nel  caso  contrario,  quando  cioè  l'accantonamento  ritenuto  congruo  fosse  risultato
inferiore  alla  percentuale  fiscale,  l'adozione  di  tale  percentuale  di  svalutazione,
avrebbe portato alla creazione di una riserva occulta. 
Si deve però rilevare che questa situazione era più rara della precedente, anche se non
era del tutto infrequente381, e comunque provocava conseguenze meno serie, destava
minori  preoccupazioni,  determinando una situazione che si  sarebbe potuta definire,
sotto il profilo temporale, “auto-compensante”.
L'accantonamento  dello  0,50  %  sarebbe  stato  interrotto  non  appena  il  fondo
svalutazione avesse raggiunto il limite del cinque per cento della massa creditizia. 
A  questo  punto,  la  riserva  occulta  era  destinata  ad  essere  assorbita  negli  anni
380Si vedano note 344 e 349 rispettivamente a pagina 311 e 313.
381Nelle fasi  di  prosperità economica in cui  i  consumi si  intensificano, difficilmente le aziende presentano
problemi di liquidità e non tengono fede ai loro impegni. In questo contesto non era improbabile che la
svalutazione dello 0,50 % risultasse  di fatto superiore all'entità dell'insolvenza gravante sulle varie posizioni
creditorie.  Comunque,  anche  in  condizioni  economiche meno favorevoli  ciò avrebbe potuto ugualmente
realizzarsi, sopratutto nelle aziende più qualificate che operavano da lungo tempo con una clientela molto
selezionata  e  che  riuscivano,  quindi,  a  ridurre  sensibilmente  tale  rischio.  A  maggior  ragione,  tali
considerazioni valevano nel caso in cui una parte notevole dei crediti fosse stata assistita da solide garanzie
personali e reali. 
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successivi, a causa del mancato addebito del costo per le presunte inesigibilità.
In altri termini, il maggior utile conseguito negli esercizi successivi al raggiungimento
del  tetto  massimo  da  parte  del  fondo  svalutazione  avrebbe  suscitato  una  sorta  di
graduale “effetto di  diluizione” della riserva occulta formatasi in precedenza ed un
recupero della tassazione della materia imponibile “occultata” lecitamente382. 
In definitiva, la normativa fiscale poteva fornire un comodo alibi agli amministratori, i
quali,  in  sede di  svalutazione dei  crediti,  potevano mascherare  le  loro  manovre  di
bilancio avvalendosi delle facoltà fiscali, difficilmente contestabili a causa della non
lieve aleatorietà del processo di stima.
Tuttavia,  in  determinate  circostanze,  essa  poteva  rappresentare  un  falso  punto  di
riferimento,  in  quanto  induceva  i  compilatori  del  bilancio  ad  assumere  decisioni
svincolate dalla necessaria prudenza e ragionevolezza. 
Certo, la mera applicazione di una percentuale legale semplificava il compito degli
amministratori e ne riduceva la responsabilità.
Ciò non giustificava però tale linea di condotta, in quanto questa operazione, ripetuta
nel tempo, induceva a valutazioni non ragionate, perciò incapaci di puntualizzare a
dovere la realtà aziendale, allontanando progressivamente il bilancio di periodo dalla
prescritta rappresentazione chiara, veritiera e corretta383.
382Peraltro,  ciò era possibile  qualora nel  periodo considerato non si  fossero verificate situazioni distorsive:
l'utilizzo di una cospicua parte del fondo a fronte di una perdita di entità rilevante, per esempio, avrebbe
rimesso in moto il richiamato meccanismo. 
383Si pensi, e nella realtà gli  esempi sono numerosi, al caso limite in cui gli amministratori, per ragioni di
praticità  amministrativa,  procedevano ad una applicazione generalizzata delle  regole imposte dalla  legge
fiscale. Come è comprensibile, un bilancio di questo tipo non avrebbe potuto rappresentare in modo veritiero
e corretto, se non accidentalmente, la situazione patrimoniale, finanziaria ed economica della società.
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12.2 La normativa fiscale vigente.
Il  legislatore  fiscale  consente  una  svalutazione  forfetaria  dei  crediti,  mediante
accantonamento ad apposito fondo rischi, disciplinata dall'art. 106 TUIR384. 
Secondo tale articolo, la svalutazione può essere operata alle seguenti condizioni:
– i crediti devono risultare nel bilancio alla data di chiusura dell'esercizio;
– i crediti possono essere svalutati annualmente per un importo non superiore allo
0,50 % del valore nominale degli stessi;
– possono  essere  oggetto  di  svalutazione  solamente  i  crediti  derivanti  dalle
cessioni di beni e prestazioni di servizi di cui al comma 1 dell'art. 85 TUIR,
384L'art. 106 del TUIR disciplina la “svalutazione dei crediti e accantonamenti per rischi su crediti”. Esso così
recita: “1) Le svalutazioni dei crediti risultanti in bilancio, per l'importo non coperto da garanzia assicurativa,
che  derivano  dalla  cessione  di  beni  e  dalle  prestazioni  di  servizi  indicate  nel  comma  1  dell'art.  85
(disciplinante i ricavi), sono deducibili in ciascun esercizio nel limite dello 0,50 % del valore nominale o di
acquisizione dei crediti stessi. Nel computo del limite si tiene conto anche di accantonamenti per rischi su
crediti.  La  deduzione  non  è  più  ammessa  quando  l'ammontare  complessivo  delle  svalutazioni  e  degli
accantonamenti ha raggiunto il 5 % del valore nominale o di acquisizione dei crediti risultanti in bilancio alla
fine dell'esercizio. 2) Le perdite sui crediti di cui al comma 1, determinate con riferimento al valore nominale
o  di  acquisizione  dei  crediti  stessi,  sono  deducibili  a  norma  dell'art.  101  (minusvalenze  patrimoniali,
sopravvenienze  passive  e  perdite),  limitatamente  alla  parte  che  eccede  l'ammontare  complessivo  delle
svalutazioni  e  degli  accantonamenti  dedotti  nei  precedenti  esercizi.  Se  in  un  esercizio  l'ammontare
complessivo  delle  svalutazioni  e  degli  accantonamenti  dedotti  eccede  il  5  % del  valore  nominale  o  di
acquisizione dei crediti, l'eccedenza concorre a formare il reddito dell'esercizio stesso. 3) Per gli enti creditizi
e  finanziari  di  cui  al  decreto legislativo 27 gennaio 1992,  n.  87,  le  svalutazioni  dei  crediti  risultanti  in
bilancio, per l'importo non coperto da garanzia assicurativa, che derivano dalle operazioni di erogazione del
credito alla  clientela,  compresi  i  crediti  finanziari  concessi  a Stati,  banche centrali  o enti  di  Stato esteri
destinati  al finanziamento delle esportazioni italiane o delle attività ad esse collegate,  sono deducibili in
ciascun  esercizio  nel  limite  dello  0,30  %  del  valore  dei  crediti  risultanti  in  bilancio,  aumentato
dell'ammontare delle svalutazioni dell'esercizio. L'ammontare complessivo delle svalutazioni che supera lo
0,30  %  è  deducibile  in  quote  costanti  nei  diciotto  esercizi  successivi.  Ai  fini  del  presente  comma  le
svalutazioni  si  assumono al  nette  delle  rivalutazioni  dei  crediti  risultanti  in  bilancio.  Se in  un esercizio
l'ammontare complessivo delle svalutazioni è inferiore al limite dello 0,30 %, sono ammessi in deduzione,
fino al  predetto limite,  accantonamenti  per  rischi  su crediti.  Gli  accantonamenti  non sono più deducibili
quando il loro ammontare complessivo ha raggiunto il 5 % del valore dei crediti risultanti in bilancio alla fine
dell'esercizio. 3 bis) Per i nuovi crediti di cui al comma 3 erogati a decorrere dall'esercizio successivo a
quello in corso al 31 dicembre 2009, limitatamente all'ammontare che eccede la media dei crediti erogati nei
due periodi d'imposta precedenti, diversi da quelli assistiti da garanzia o da misure agevolative in qualsiasi
forma concesse dallo Stato, da enti pubblici e da altri enti controllati direttamente o indirettamente dallo
Stato,  le percentuali  di  cui  allo stesso comma sono elevate allo 0,50 %. L'ammontare delle  svalutazioni
eccedenti il detto limite è deducibile in quote costanti nei nove esercizi successivi. 4) Per gli enti creditizi e
finanziari  nell'ammontare  dei  crediti  si  comprendono  anche  quelli  impliciti  nei  contratti  di  locazione
finanziaria nonché la rivalutazione delle operazioni “fuori bilancio” iscritte nell'attivo in applicazione dei
criteri di cui all'art. 112 (operazioni fuori bilancio). 5) Le perdite su crediti di cui al comma 3 e di cui al
comma  3  bis,  determinate  con  riferimento  al  valore  di  bilancio  dei  crediti,  sono  deducibili,  ai  sensi
dell'articolo 101, limitatamente alla parte che eccede l'ammontare dell'accantonamento per rischi su crediti
dedotto nei precedenti esercizi. Se in un esercizio l'ammontare del predetto accantonamento eccede il 5 % del
valore dei crediti risultanti in bilancio, l'eccedenza concorre a formare il reddito dell'esercizio stesso”. 
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ovvero i crediti derivanti da: 1) cessione di beni e prestazione di servizi alla cui
produzione o al cui scambio è diretta l'attività d'impresa; 2) cessione di materie
prime e sussidiarie, di semilavorati e altri beni mobili, esclusi quelli strumentali,
acquistati  o  prodotti  per  essere  impiegati  nella  produzione;  3)  cessione  di
azioni, quote, obbligazioni e di altri titoli in serie o in massa; 4) non sono quindi
suscettibili  di svalutazione i crediti  derivanti  da operazioni diverse da quelle
sopra menzionate, quali la cessione di beni ammortizzabili, la concessione di
prestiti,  i  depositi  bancari.  Nell'ammontare  dei  crediti  non  devono  essere
computati  quelli  garantiti  da  copertura  assicurativa;  5)  il  totale  delle
svalutazioni  non  può  essere  superiore  al  5  %  del  valore  nominale  o  di
acquisizione dei crediti risultanti in bilancio.
Per quanto riguarda i crediti ceduti, sia con formula definitiva (pro-soluto) che con
possibilità  di  regresso (pro-solvendo),  l'Amministrazione Finanziaria  ritiene che gli
stessi non siano computabili nell'ammontare svalutabile, poiché l'impresa ne avrebbe
perso la titolarità giuridica. 
Diversamente,  sono  svalutabili  i  crediti  nei  confronti  dei  quali  sono  state  emesse
ricevute bancarie, anche se le stesse sono state oggetto di anticipazione da parte di
istituti di credito, poiché su tali crediti l'impresa non ha perso la titolarità giuridica. 
Nel caso in cui l'esercizio sia inferiore a 12 mesi, l'importo della svalutazione deve
essere ragguagliato ad anno, così come disposto dal comma 5 dell'art. 110 TUIR385.
385Il  comma 5 dell'art. 110 del  TUIR così recita: “I proventi determinati a norma dell'articolo 90 (proventi
immobiliari)  e  i  componenti  negativi  di  cui  ai  commi  1  e  6  dell'articolo  102  (ammortamento  dei  beni
materiali),  agli  articoli  104  (ammortamento  finanziario  dei  beni  gratuitamente  devolvibili)  e  106
(svalutazione dei  crediti  e accantonamenti per rischi su crediti)  e ai  commi 1 e 2 dell'articolo 107 (altri
accantonamenti) sono ragguagliati alla durata dell'esercizio se questa è inferiore o superiore a dodici mesi”. 
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13. Le perdite su crediti.
Ai sensi dell'art. 2426 Codice Civile, i crediti devono essere iscritti in bilancio secondo
il valore presumibile di realizzazione.
A tal fine, sia le perdite su crediti che gli accantonamenti ai fondi di svalutazione dei
crediti  sono preordinati  alla  svalutazione  dei  crediti  iscritti  in  bilancio,  ma con la
seguente differenziazione:
– le perdite su crediti si riferiscono a situazioni di inesigibilità già manifestatesi e
ritenute definitive in base a considerazioni legali, fiscali o pratiche;
– gli accantonamenti si riferiscono a situazioni di inesigibilità già manifestatesi
ma  non  ritenute  definitive,  ovvero  a  situazioni  di  inesigibilità  non  ancora
manifestatesi,  ma  che  l'esperienza  e  la  conoscenza  dei  fatti  di  gestione
conducono a far ritenere siano già intrinseche nei saldi esposti in bilancio e che
pertanto si possono ragionevolmente prevedere.
Per quanto riguarda i ripristini di valore a seguito di precedenti svalutazioni dei crediti
iscritti nell'attivo circolante e delle disponibilità liquide, si ritiene che gli stessi devono
essere  iscritti  alla  voce  A)5)  del  conto  economico  “altri  ricavi  e  proventi”  se  le
precedenti svalutazioni sono state iscritte alla voce B)10) dello stesso “ammortamenti
e svalutazioni”.
Siccome la riclassificazione di  cui sopra è in contrasto con quanto affermato per i
ripristini di valore delle immobilizzazioni materiali e immateriali386, e poiché si ritiene
che  non si  possa  affermare  il  contrario  di  quanto  già  disciplinato  da  un  Principio
Contabile, si è dell'avviso che eventuali recuperi di valore di crediti iscritti nell'attivo
circolante e di disponibilità liquide debbano essere iscritti nella voce B)10)d) del conto
economico “svalutazioni dei crediti compresi nell'attivo circolante e delle disponibilità
liquide” con segno inverso rispetto a quello delle svalutazioni.
386L'eventuale svalutazione per perdite durevoli di valore è ripristinata qualora siano venuti meno i motivi che
l'avevano giustificata. Il ripristino di valore si effettua nei limiti del valore che l'attività avrebbe avuto ove la
rettifica  di  valore  non  avesse  mai  avuto  luogo.  Non  è  possibile  ripristinare  la  svalutazione  rilevata
sull'avviamento e sugli oneri pluriennali di cui al numero 5 dell'articolo 2426 codice civile. CONSIGLIO
NAZIONALE  DEI DOTTORI  COMMERCIALISTI  E  CONSIGLIO  NAZIONALE  DEI RAGIONIERI,
Principio Contabile n° 9. Svalutazione per perdite durevoli di valore delle immobilizzazioni materiali ed
immateriali, Agosto 2014, pag. 10.
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I  recuperi  di valore dei  crediti  iscritti  nelle immobilizzazioni devono invece essere
iscritti, con segno opposto, nella voce D)19)b) del conto economico “svalutazioni di
immobilizzazioni finanziarie che non costituiscono partecipazioni”.
L'interpretazione di cui sopra è da ritenersi applicabile anche al caso in cui un credito,
precedentemente svalutato, sia incassato in misura superiore al suo valore iscritto in
bilancio; si ritiene quindi che la conseguente sopravvenienza attiva sia analoga, da un
punto di vista contabile, ad un ripristino di valore. 
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13.1 Aspetti fiscali: la “vecchia normativa”. 
L'art. 71 del D.P.R n. 917/1986 (TUIR)387 disponeva che le perdite su crediti derivanti
dalla cessione di beni e dalle prestazioni di servizi che davano origine ai ricavi erano
deducibili, ai sensi dell'art. 66 del TUIR388, limitatamente alla parte del loro ammontare
che non trovava copertura nel fondo di svalutazione dei crediti di cui allo stesso art.
71.
Con riferimento a tale utilizzo del fondo in presenza di perdite su crediti, il SECIT
aveva precisato che le perdite sofferte a fronte di crediti in concreto non compresi nella
base  di  calcolo  dell'accantonamento  erano  deducibili  senza  alcuna  limitazione,  e
quindi senza previa utilizzazione del fondo svalutazione dei crediti.
L'art. 66 del TUIR disponeva, a sua volta, che le perdite su crediti erano deducibili:
– se risultavano da elementi certi  precisi e
– in ogni caso, se il debitore era assoggettato a procedure concorsuali.
Ai sensi dell'art. 11 del D.P.R n. 42/1988389, il debitore si considerava assoggettato a
procedura concorsuale:
– dalla data della sentenza dichiarativa del fallimento;
– dalla data del provvedimento che ordina la liquidazione coatta amministrativa;
– dalla data del decreto di ammissione alla procedura di concordato preventivo;
– dalla data del decreto che dispone la procedura di amministrazione straordinaria
delle grandi imprese in crisi. 
In pratica, come affermato nella sentenza della Corte di Cassazione, Sez. Tributaria, 20
novembre 2001, n. 14568390, “quando c'era una procedura concorsuale, il creditore era
liberato  dall'onere  di  provare  la  certezza  della  perdita  (ossia,  l'an della  perdita
387Si veda nota 344 a pagina 311.
388Si veda nota 349 a pagina 313.
389Si  tratta  delle  disposizioni  correttive  e  di  coordinamento  sistematico-formale,  di  attuazione  e  transitorie
relative al testo unico delle imposte sui redditi, approvato con decreto del Presidente della Repubblica 22
dicembre 1986, n. 917. 
390Essa in sintesi prevedeva che: “La cessione pro-soluto di crediti ritenuti inesigibili non comporta di per sé la
deducibilità delle relative perdite ai fini del reddito, allorché non siano presenti dati di riferimento precisi
procedure concorsuali comprovatamente in atto, verificandosi solo in quest'ultimo caso un automatismo nella
deducibilità  delle  perdite  su  crediti,  per  le  garanzie  che  le  procedure  concorsuali  danno sul  piano  della
certezza dell'insolvibilità e della precisione dell'entità della perdita”. 
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derivante dall'inesigibilità del credito) e la sua entità (ossia, il quantum)”.
In  una  successiva  relazione  del  SECIT venne  poi  precisato  che  se  il  debitore  era
assoggettato a procedura concorsuale, il relativo credito poteva essere girato a perdite
su crediti in qualunque esercizio di durata della procedura a per qualunque importo. 
Ne derivava che la perdita su crediti non doveva essere contabilizzata necessariamente
e per intero nel periodo di esercizio in cui la procedura concorsuale si era aperta. 
Particolare  era  il  caso  in  cui  il  credito  verso  il  debitore  assoggettato  a  procedura
concorsuale fosse garantito da pegno, ipoteca, garanzia personale o assicurativa. 
In questo caso valeva infatti la regola che le perdite su crediti fossero deducibili in
ogni caso se il debitore fosse assoggettato a procedure concorsuali.
In altre parole, la norma doveva essere intesa nel senso che gli elementi certi e precisi,
che rendevano una perdita su crediti deducibile, sussistevano sempre (per presunzione
assoluta  di  legge)  nel  caso  in  cui  il  debitore  fosse  stato  assoggettato  a  procedure
concorsuali (anche, quindi, nel caso in cui il credito fosse garantito). 
Con  riferimento  alla  rilevanza  delle  procedure  concorsuali  estere,  nella  C.M391 10
maggio 2002, n. 39/E392, era stato chiarito che, “per poter dedurre le perdite su crediti
già nell'esercizio di apertura di una procedura concorsuale, era necessario verificare
391Circolare  Ministeriale.  Una  circolare  è  una  comunicazione  scritta  che  in  un'organizzazione  (impresa,
amministrazione  pubblica,  ecc.)  viene  inviata  ad  una  pluralità  di  destinatari  per  impartire  ordini,  dare
disposizioni o trasmettere informazioni. Il  termine deriverebbe dal gergo militare, dove designava l'ordine
che il portaordini doveva consegnare ad una pluralità di comandi o uffici. Sostanzialmente consiste in una
lettera o in un documento in formato elettronico ma anche in una comunicazione telematica (ad esempio,
un'e-mail). L'uso delle circolare è tipico delle organizzazioni burocratiche, pubbliche e private, dove vengono
utilizzate dai superiori per impartire ordini e disposizioni ai loro subordinati. Dal punto di vista giuridico gli
ordini  e  le  disposizioni  contenute  nella  circolare  hanno  validità  limitata  all'ordinamento  interno
dell'organizzazione e non trovano, quindi, applicazione nei confronti degli estranei che si rapportano con
essa.  Nella  pratica  le  circolari  sono  largamente  utilizzate  nelle  amministrazioni  pubbliche,  i  cui  uffici
interpretano  ed  applicano  le  norme  di  legge  secondo  le  indicazioni  in  esse  contenute.  Nel  diritto
amministrativo italiano l'inosservanza delle istruzioni contenute in una circolare da parte dell'organo che ha
adottato un atto amministrativo è considerata figura sintomatica del vizio di eccesso di potere e può, quindi,
portare all'annullamento dell'atto. Tuttavia la giurisprudenza ritiene che: “La pubblica amministrazione può in
via generale discostarsi dalle indicazioni contenute in una circolare, motivando adeguatamente tale scelta
sulla base della concreta e specifica conformazione che si ritiene conveniente debba assumere la cura del
pubblico interesse”. 
392Tale circolare aveva ad oggetto le perdite su crediti esteri, le perdite su crediti nelle procedure concorsuali, i
componenti negativi di reddito, l'articolo 66 e 76 del Testo Unico delle imposte sui redditi, approvato con
D.P.R 22 dicembre 1986, n. 917. In sintesi questa circolare forniva chiarimenti in merito alla deducibilità dal
reddito d'impresa delle perdite su crediti vantati nei confronti di soggetti residenti in Stati non appartenenti
all'Unione  Europea,  con  particolare  riferimento  al  caso  in  cui  il  debitore  sia  assoggettato  a  procedure
fallimentari previste da ordinamenti esteri. La circolare forniva, anche, le istruzioni di servizio a cui gli uffici
dovevano attenersi nell'espletamento dell'attività di controllo.
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che  il  debitore  estero  fosse  assoggettato,  secondo  l'ordinamento  del  Paese  di
appartenenza, ad una procedura concorsuale assimilabile a quelle elencate nell'art. 11
del D.P.R n. 42/1988393”.
Per  quanto  riguarda,  invece,  l'esistenza  degli  elementi  certi  e  precisi  cui  faceva
riferimento la norma, in una relazione del SECIT del 1990 si leggeva che “gli elementi
certi e precisi di cui all'art. 66, comma 3, del TUIR erano dunque elementi di fatto, in
quanto  tali  suscettibili  di  valutazione.  Si  trattava però  non della  valutazione  di  un
pericolo di inesigibilità, ma della ricognizione, pur se non scevra da aspetti valutativi,
di una situazione di fatto già attuale di inesigibilità ovvero, nel caso di cessione per
importo inferiore al nominale, della inerenza dell'onere causato dalla cessione”.
Sempre sul punto, nella C.M 10 maggio 2002, n. 39/E, è stato invece precisato che “gli
elementi certi e precisi, cui faceva riferimento la norma, permettevano la deduzione
delle perdite su crediti nella determinazione del reddito d'impresa, quando le perdite
divenivano definitive, escludendo pertanto ogni elementi valutativo e presuntivo”.
Si riteneva, peraltro, tale interpretazione eccessivamente restrittiva e non condivisibile.
Richiedere  la  definitività  della  perdita  escludendo  ogni  elemento  valutativo  e
presuntivo,  infatti,  presupponeva  che  la  perdita  fosse  acclarata  al  di  là  di  ogni
ragionevole dubbio e non era ciò che aveva richiesto il legislatore. 
La  norma,  infatti,  prevedendo  la  deducibilità  delle  perdite  su  crediti  solo  quando
risultanti da elementi certi  e precisi aveva inteso sottrarre la rilevanza fiscale delle
perdite alla mera discrezionalità dell'estensore del bilancio, richiedendo che a supporto
delle valutazioni formulate risultassero elementi dotati di un adeguato e verificabile
grado di oggettività.
393L'articolo 11 del D.P.R n. 42/1988 prevedeva che, ai fini del riconoscimento fiscale della perdita su crediti a
norma dell'articolo 66, comma 3, del TUIR, il debitore si considera assoggettato a procedura concorsuale
dalla data del decreto di ammissione alla procedura di concordato preventivo. Tale articolo, stabiliva, infatti,
quale fosse il momento in cui il debitore si considerava assoggettato a procedura concorsuale con riferimento
ai  singoli  istituti  e,  elencando  questi  ultimi  (fallimento,  liquidazione  coatta  amministrativa,  concordato
preventivo, amministrazione straordinaria delle grandi imprese in crisi), li qualificava rilevanti ai fini della
deducibilità delle perdite. Nel senso che tutte le procedure indicate presupponevano lo stato di insolvenza
(condizione iniziale) e l'accertamento giudiziale di una situazione economica e finanziaria tale da rendere
improbabile la completa soddisfazione dei creditori. Situazione che non si verificava per i crediti vantati nei
confronti di società in amministrazione controllata.  Tale procedura, infatti,  pur potendo essere equiparata
all'insolvenza, in quanto presupponeva una difficoltà temporanea dell'imprenditore ad adempiere alle proprie
obbligazioni,  se  ne  differenziava  in  quanto  l'esigibilità  dei  crediti  era  solo  differita,  trattandosi  di  una
situazione transitoria e reversibile. 
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Nella  sentenza  della  Cassazione  n.  14568/2001  è  stato  inoltre  affermato  che  “la
certezza che si è verificata una perdita (fiscalmente rilevante) poteva darsi con ogni
mezzo di prova utilizzabile nel processo tributario. La norma faceva riferimento alla
presenza di “elementi” certi, facendo così intendere che un solo elemento non era di
sicuro sufficiente”.
Con R.M394  n.  9/517 del 6 settembre 1980395,  la  Direzione generale delle imposte
dirette aveva posto un principio di carattere generale secondo il quale in tutti i casi di
rinuncia  volontaria  ad  un  credito,  che  realizzasse  una  scelta  di  convenienza  per
l'impresa, questa determinava una perdita deducibile.
La rinuncia totale o parziale al credito doveva essere comprovata da un atto formale
(ad esempio, atto di remissione del debito, delibera degli organi sociali competenti).
Per quanto concerne, invece, i  crediti di modesto importo, la stessa Amministrazione
Finanziaria ne aveva esplicitamente ammessa la remissione prescindendo dalla ricerca
di rigorose prove formali, nella considerazione che la lieve entità dei crediti poteva
consigliare le aziende a non intraprendere azioni di recupero che avrebbero comportato
il sostenimento di ulteriori oneri. 
Ma la succitata disposizione amministrativa precisava che i crediti di modesto importo
dovevano  essere  tali  anche  in  relazione  all'entità  del  portafoglio,  ossia  l'esiguità
dell'importo doveva essere raffrontata agli altri crediti nel loro insieme e non ai singoli
importi. 
Era particolarmente opportuno, quindi, a fini probatori, poter dimostrare l'esistenza dei
richiamati elementi certi e precisi, ovvero l'eccessiva onerosità dell'azione di recupero. 
394R.M sta per Risoluzione Ministeriale. Le circolari e le risoluzioni delle Agenzie delle Entrate sono entrambe
istruzioni ministeriali. Attualmente il compito di emanare istruzioni ministeriali è affidato all'Agenzia delle
Entrate. Le istruzioni ministeriali sono fonti di cognizione ed interpretative del diritto tributario. Fonti di
cognizione perché rendono possibile la divulgazione del diritto; interpretative, perché alla loro emanazione è
accompagnata un'interpretazione da parte degli stessi organi emananti. Le differenze tra questi due atti sono:
1)  le  circolari  ministeriali  sono  emanate  dal  Ministero  dell'Economia  e  delle  Finanze  subito  dopo
l'emanazione di una legge, al fine di illustrare agli uffici periferici il significato della norma. Le risoluzioni
sono  emanate  generalmente  a  seguito  di  interpello  generalizzato,  quindi  su  richiesta  del
contribuente/interpellante;  2)  le  circolari  sono  destinate  agli  uffici  periferici,  le  risoluzioni  al  soggetto
richiedente delucidazioni; 3) le risoluzioni, riferendosi generalmente ad un caso pratico dell'interpellante,
generalmente hanno un contenuto più specifico rispetto alle circolari: queste ultime infatti hanno origine da
una norma giuridica, ossia da una fattispecie generale ed astratta. 
395La risoluzione ministeriale n. 9/517 del 1980 trattava i seguenti argomenti: reddito d'impresa, risanamento di
imprese industriali e agevolazioni fiscali. 
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A tal fine sarebbe stato sicuramente utile l'eventuale carteggio intercorso con il legale
incaricato di curare l'esazione dei crediti, il quale avrebbe avuto cura di rendere noto in
quale misura, a suo giudizio, il credito dovesse essere considerato inesigibile, ovvero
l'eventuale eccessiva onerosità dell'azione di recupero con riferimento a singoli crediti.
La  comunicazione  del  legale,  in  particolare,  avrebbe  potuto  anche  pervenire
nell'esercizio successivo, ma prima della data di predisposizione del bilancio, purché
esponesse fatti che avevano già avuto la loro manifestazione nell'esercizio precedente. 
Per quanto riguarda la deducibilità delle  perdite su crediti verso debitori stranieri,  il
Ministero delle finanze, con R.M n. 131 del 19 luglio 1978396, aveva precisato che la
dichiarazione di sinistro emessa dalla SACE (Sezione Speciale per l'Assicurazione del
Credito all'Esportazione) istituita presso l'INA (Istituto Nazionale delle Assicurazioni),
costituiva idonea documentazione ai fini della deducibilità della perdita. 
Tale dichiarazione doveva contenere anche l'indicazione dell'indennizzo liquidato a
titolo di risarcimento per la mancata riscossione del credito, in quanto era soltanto nel
momento  in  cui  si  conosceva  l'entità  dell'indennizzo  che  si  poteva  riconoscere
definitività e certezza all'eventuale perdita subita.
Per  i  crediti  verso  debitori  stranieri  non  assistiti  da  copertura  assicurativa  SACE,
soccorreva  la  R.M  n.  9/016  del  1  aprile  1981  che  consentiva  ugualmente  la
deducibilità  della  perdita  per  la  sopravvenuta  insolvenza  del  debitore  straniero  in
presenza, però, di idonea documentazione di parte quale poteva essere, ad esempio,
“un'apposita dichiarazione fornita dagli organi di controllo contabile della società i
quali dovevano attestare che l'eliminazione di attività iscritte in bilancio in precedenti
esercizi  in  corrispondenza  dei  crediti  in  parola  era  conseguente  ad  una  accertata
definitività e certezza della perdita subita”.
In linea con il pensiero di cui sopra, nella C.M 10 maggio 2002, n. 39/E397, era stato
affermato che, “nel caso di crediti vantati nei confronti di debitori non residenti, ai fini
396Tale documento aveva ad oggetto il  reddito d'impresa e la deducibilità delle perdite su crediti. In sintesi
prevedeva: “Per la deducibilità delle perdite su crediti  di  operatori  economici  italiani  verso enti pubblici
esteri,  costituisce  idonea  documentazione  la  dichiarazione  di  sinistro  emessa  dalla  Sace  a  seguito
dell'accertamento di insolvenza da parte di debitori esteri; sarà cura della Sace comunicare eventuali realizzi
di crediti in epoca successiva che costituiranno, per l'operatore italiano, sopravvenienze attive nell'esercizio
in cui venissero conseguite”.
397Si veda nota 392 a pagina 335.
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della deduzione delle perdite, si sarebbe dovuto dimostrare la definitività della perdita
del credito, conformemente agli strumenti giuridici previsti nello Stato del debitore,
ove  non  si  potesse  ricorrere  alle  dichiarazioni  di  insolvenza  dei  debitori  stranieri
emesse dalla SACE”.
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13.2 La normativa fiscale vigente. 
La disciplina  delle  perdite  su  crediti  è  stata  introdotta  per  regolamentare  in  modo
specifico tali componenti, prima ricompresi nell'ambito delle perdite patrimoniali non
dipendenti dalla volontà dell'imprenditore. 
Nella prima bozza del TUIR era stato indicato che le perdite su crediti erano deducibili
solo se “non dipendenti dalla volontà del contribuente”, ma tale precisazione è stata
poi  eliminata  in  seguito  al  parere  contrario  della  Commissione  parlamentare  dei
Trenta398,  che  l'aveva  ritenuta  inaccettabile  perché  si  sarebbero  potute  ritenere
398La commissione parlamentare  è  un organo collegiale  del  Parlamento  della  Repubblica Italiana,  previsto
dall'art. 72 della Costituzione, al quale vengono assegnati i disegni di legge prima che essi vengano discussi
in sede parlamentare. Come stabilisce il terzo comma dell'art. 72 della Costituzione, la composizione dei
membri delle commissioni deve rispettare le proporzioni tra i  vari  gruppi parlamentari.  La  commissione
esamina il progetto di legge in diverse sedi: referente, redigente, sede legislativa (o deliberante) e consultiva
(quando esprime il proprio parere ma il disegno di legge è affidato ad un'altra commissione). 1) Commissione
in sede referente. È la procedura ordinaria: le commissioni discutono il disegno di legge nel suo complesso e
articolo per articolo. La relazione della commissione è unica qualora i membri della commissione abbiano
maturato  un  accordo  unanime  sul  testo;  sono,  invece,  plurime  quando,  accanto  ad  una  posizione
maggioritaria,  siano emerse diverse posizioni minoritarie.  La commissione in sede referente ha quindi il
compito di preparare i documenti che poi saranno trasmessi in assemblea per il voto che si svolge prima sui
caratteri generali della proposta, poi sui singoli articoli (che possono essere emendati, soppressi o sostituiti)
ed  infine  sull'intero  testo.  I  tempi  che  scandiscono  la  procedura  normale,  previsti  dai  regolamenti
parlamentari, possono essere abbreviati quando, su richiesta del proponente, del governo, del presidente della
commissione, venga dichiarata l'urgenza della proposta di legge in esame. 2) Commissione in sede legislativa
o deliberante. Il procedimento in sede legislativa è di tipo decentrato: si svolge all'interno della commissione
competente, escludendo del tutto l'intervento dell'Assemblea, e svolgendo una vera e propria deliberazione.
Per  quanto  riguarda  l'assegnazione della  proposta  a  tale  commissione,  nel  Senato la  decisione  spetta  al
presidente  e  può  essere  revocata  solo  se  almeno  5  senatori  appartenenti  alla  commissione  ne  facciano
richiesta; alla Camera, invece, la decisione del presidente vale solo come proposta, che viene accolta nel
momento in cui nessun deputato chiede di sottoporla al voto dell'Assemblea. Per le sue caratteristiche, la sede
legislativa rappresenta una via molto discutibile, e sarebbe da evitare, sia per una questione di democraticità,
sia  per  una  questione  di  qualità  della  normazione,  poiché  non  tutti  gli  interessi  potrebbero  esservi
rappresentati, con il rischio, dunque, di una decisione confliggente con l'interesse generale. 3) Commissione
in sede redigente.  Il  procedimento in sede redigente è un ibrido previsto indirettamente dall'art.  72 della
Costituzione, dove la commissione delibera sul testo articolo per articolo, mentre l'Assemblea soltanto per
votazione finale. Per quanto vi sia una votazione finale da parte del plenum dell'Assemblea, si considera
questo tipo di procedimento affine a quello in sede legislativa o deliberante, e dunque assoggettato agli stessi
poteri di richiamo previsti per quest'ultima. Alla commissione vengono fatte confluire più proposte di legge
che questa valuterà e poi con queste la commissione formerà un'unica proposta di legge la quale sarà poi
posta al giudizio della Camera stessa. 4) Commissione in sede consultiva. La commissione in sede consultiva
svolge un lavoro parallelo, esprimendo un parere su un disegno di legge affidato ad un'altra commissione
perché competente, ma che presenta alcuni aspetti che riguardano altre commissioni. I pareri che questo tipo
di commissione può esprimere, si dividono in obbligatori, facoltativi e vincolanti. Sono obbligatori quelli che
il Presidente dell'Assemblea deve prevedere, in base a regolamenti parlamentari, all'atto di assegnazione; i
pareri facoltativi sono richiesti dalla commissione competente nel merito o dal Presidente a quella consultiva;
i  pareri  vincolanti  devono  essere  osservati  dalle  commissioni  in  sede  referente  e  legislativa,  che  può
comunque arenare il progetto di legge o rimettere all'Assemblea non attendendoli. I pareri vanno espressi in
certi limiti stabiliti dai regolamenti parlamentari, che possono comunque essere derogati dalla commissione
di merito; se entro il limite non viene espresso il parere, la commissione di merito può procedere. 
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indeducibili le perdite derivanti dalla rinuncia volontaria ai crediti e dalla cessione a
titolo oneroso degli stessi, che non avrebbero potuto trarre origine dalla volontà del
titolare dei crediti. 
Diversamente dalla svalutazione dei crediti, che l'impresa opera nel caso sussista una
probabilità  di  insolvenza da parte  del  debitore,  la  perdita  su  crediti  si  verifica  nel
momento in cui si ha la ragionevole certezza che un credito iscritto in bilancio non
potrà più essere riscosso.
Per  regolamentare  il  modo  in  cui  gli  oneri  derivanti  dalla  gestione  dei  crediti
concorrono alla formazione del reddito imponibile, il TUIR ha predisposto l'art. 101,
comma 5399, nel quale vengono indicati i requisiti di natura probatoria al ricorrere dei
quali  sono deducibili,  senza limiti,  gli  oneri  derivanti  dalla  mancata  esigibilità  dei
crediti, o di parte di essi, divenuta definitiva.
Il successivo art. 106 TUIR, “Svalutazione dei crediti e accantonamenti per rischi su
crediti”, stabilisce poi una misura forfettaria di deducibilità degli oneri derivanti dalla
inesigibilità dei crediti che, se pur probabile, si presenta ancora come potenziale. 
La  deducibilità400 degli  oneri  derivanti  dalla  inesigibilità  definitiva  dei  crediti  è
399Il comma 5 dell'art. 101 del TUIR così recita: “Le perdite di beni di cui al comma 1, commisurate al costo
non ammortizzato di essi, e le perdite su crediti sono deducibili se risultano elementi certi e precisi e in ogni
caso, per le perdite su crediti, se il debitore è assoggettato a procedure concorsuali o ha concluso un accordo
di ristrutturazione dei debiti omologato ai sensi dell'articolo 182 bis del regio decreto 16 marzo 1942, n. 267.
Ai fini del presente comma, il debitore si considera assoggettato a procedura concorsuale dalla data della
sentenza dichiarativa del fallimento o del provvedimento che ordina la liquidazione coatta amministrativa o
del  decreto  di  ammissione  alla  procedura  di  concordato  preventivo  o  del  decreto  di  omologazione
dell'accordo di ristrutturazione o del decreto che dispone la procedura di amministrazione straordinaria delle
grandi imprese in crisi. Gli elementi certi e precisi sussistono in ogni caso quando il credito sia di modesta
entità e  sia  decorso un periodo di  sei  mesi  dalla scadenza di  pagamento del  credito stesso.  Il  credito si
considera di modesta entità quando ammonta ad un importo non superiore a 5.000 euro per le imprese di più
rilevante  dimensione  di  cui  all'articolo  27,  comma  10,  del  decreto  legge  29  novembre  2008,  n.  185,
convertito, con modificazioni, dalla legge 28 gennaio 2009, n. 2, e non superiore a 2.500 euro per le altre
imprese.  Gli  elementi  certi  e  precisi  sussistono  inoltre  quando  il  diritto  alla  riscossione  del  credito  è
prescritto.  Gli  elementi  certi  e  precisi  sussistono inoltre  in caso di  cancellazione dei  crediti  dal  bilancio
operata in applicazione dei principi contabili”. 
400Deducibilità e detraibilità sono due termini frequentemente utilizzati in materia di imposizione fiscale; per
quanto  possono  sembrare  molto  simili  fra  loro,  a  livello  pratico  la  loro  differenza  è  notevole  ed  è  di
fondamentale  importanza  quando  ci  si  appresta  alla  compilazione  della  dichiarazione  dei  redditi.  Le
deduzioni e le detrazioni sono, essenzialmente, due diverse modalità operative che servono a riconoscere
delle agevolazioni di tipo fiscale. Prima di poter parlare di deducibilità e detraibilità è necessario chiarire
brevissimamente il concetto di reddito imponibile. Il reddito imponibile (anche base imponibile) è il reddito
sul quale viene applicata una aliquota fiscale. Stabilire il reddito imponibile è teoricamente semplice (esiste
una “formuletta” economica), ma praticamente è molto complesso e sarebbe impossibile dare spiegazioni
complete ed esaustive. In modo molto concreto potremmo rappresentare così le componenti che entrano in
gioco quando si compila la dichiarazione dei redditi: Σ redditi soggetto IRPEF =  Reddito Complessivo (Y) –
Deduzioni (d) = Reddito imponibile, si applicano le aliquote = Imposta lorda (t (Y – d)) – Detrazioni (f) =
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disciplinata, in via generale, dalle disposizioni contenute nella prima parte del comma
5 dell'art.  101 del TUIR, secondo la quale “le perdite su crediti  sono deducibili  se
risultano da elementi  certi  e  precisi  e  in  ogni  caso,  per  le  perdite  su crediti,  se  il
debitore  è  assoggettato  a  procedure  concorsuali  o  ha  concluso  un  accordo  di
ristrutturazione  dei  debiti  ai  sensi  dell'articolo  182-bis  del  regio  decreto  16  marzo
1942, n. 267401”.
In caso di perdite su crediti vantate nei confronti di debitori assoggettai a procedure
concorsuali (fallimento e concordato preventivo) o ad accordi di ristrutturazione (ex
art. 182-bis legge fallimentare), il credito oggetto di riduzione di valore permane nella
sfera  giuridica  e  patrimoniale  del  creditore  e  rimane  iscritto,  se  pur  decurtato  o
azzerato, nell'attivo del suo Stato Patrimoniale o comunque nei libri o registri relativi
all'impresa. 
L'art.  11 del D.P.R n. 44/88 ha precisato che il debitore si considera assoggettato a
procedura  concorsuale  dalla  data  della  sentenza  dichiarativa  del  fallimento  o  del
provvedimento  che  ordina  la  liquidazione  coatta  amministrativa  o  del  decreto  di
ammissione  alla  procedura  di  concordato  preventivo  o  del  decreto  che  dispone  la
procedura di amministrazione straordinaria delle grandi imprese in crisi. 
Negli  altri  casi,  invece,  la  titolarità  giuridica del  credito è trasferita  o estinta e,  di
norma, il credito è cancellato sia dal bilancio che dai libri e registri dell'impresa. 
Imposta  netta  (T).  La  deduzione  comporta  una  diminuzione  del  reddito imponibile  sul  quale  si  devono
applicare le aliquote crescenti IRPEF. Con le deduzioni si ottiene un reddito imponibile ridotto rispetto al
reddito  complessivo.  La  detrazione  comporta  un  abbattimento  dell'IRPEF  lorda  pari  a  una  determinata
percentuale dell'onere detraibile. La detraibilità consiste essenzialmente nella sottrazione dei costi detraibili
dopo aver calcolato il  reddito imponibile e l'imposta da versare. I costi detraibili  possono essere sottratti
direttamente dall'imposta. Generalmente è possibile portare in detrazione soltanto una percentuale delle spese
detraibili. Esempi di spese detraibili sono quelle sanitarie o quelle relative alle ristrutturazioni edilizie. In
altre  parole  i  costi  detraibili  entrano  in  gioco  soltanto  dopo  aver  calcolato  il  reddito  imponibile  e  la
conseguente imposta da versare e possono essere sottratti a quanto dovuto come imposta.  
401L'articolo 182 bis della Legge Fallimentare così recita: “1) L'imprenditore in stato di crisi può domandare,
depositando la documentazione di cui all'art. 161, l'omologazione di un accordo di ristrutturazione dei debiti
stipulato con i creditori rappresentanti almeno il sessanta per cento dei crediti, unitamente ad una relazione
redatta da un professionista in possesso dei requisiti di cui all'art. 67, terzo comma, lett. d) sull'attuabilità
dell'accordo  stesso,  con particolare  riferimento  alla  sua idoneità  ad  assicurare  il  regolare  pagamento  dei
creditori estranei. 2) L'accordo è pubblicato nel registro delle imprese e acquista efficacia dal giorno della sua
pubblicazione. 3) Dalla data della pubblicazione e per sessanta giorni i creditori per titolo a causa anteriore a
tale data non possono iniziare o proseguire azioni cautelari o esecutive sul patrimonio del debitore. Si applica
l'art.  168,  secondo comma.  4) Entro trenta giorni  dalla pubblicazione i  creditori  e  ogni  altro  interessato
possono proporre opposizione. Il  tribunale, decide le opposizioni, procede all'omologazione in camera di
consiglio con decreto motivato. 5) Il decreto del tribunale è reclamabile alla corte di appello ai sensi dell'art.
183, in quanto applicabile, entro quindici giorni dalla sua pubblicazione nel registro delle imprese”.
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In particolare gli elementi certi e precisi che permettono la formazione del diritto alla
deducibilità della perdita in ipotesi diverse dalle procedure concorsuali, sussistono in
ogni caso quando:
– il credito è di modesta entità ed è decorso un periodo di sei mesi dalla scadenza
del pagamento;
– il diritto alla riscossione del credito è prescritto402;
– i crediti sono cancellati dal bilancio in applicazione dei principi contabili. 
Si tratta di elementi di fatto, suscettibili di valutazione soggettiva; l'onere di provare
tali requisiti, tuttavia, sarà sempre a carico dell'impresa che ha operato la svalutazione.
402Per prescrizione dei crediti commerciali si intende la cessazione, da parte del titolare, dei diritti sulla somma
da ricevere. In altre parole, decorsi i termini previsti dalla legge, il creditore non può più avvalersi della legge
per avere la somma che il debitore deve corrispondere. La prescrizione è disciplinata dall'articolo 2934 del
Codice  Civile.  La  prescrizione  è  un mezzo con cui  l'ordinamento  giuridico  opera  l'estinzione  dei  diritti
quando  il  titolare  non li  esercita  entro  il  termine  previsto  dalla  legge.  Non  si  deve  confondere  con  la
decadenza. Essa consiste nella perdita della possibilità di esercitare un diritto per il mancato esercizio in un
termine perentorio. In termini pratici i due concetti sono molto simili, ma giuridicamente no. La prescrizione,
infatti, è stabilita solo dalla legge mentre la decadenza può anche essere frutto di accordi tra due parti. Gli
esempi tipici sono il termine entro cui si devono contestare i vizi sui beni acquistati dai consumatori (2 mesi
dalla loro scoperta, la decadenza) ed il termine entro il quale tale diritto può essere esercitato, promuovendo
magari una causa (2 anni dall'acquisto, la prescrizione). È importante sapere che sia la prescrizione che la
decadenza non possono essere rilevate d'ufficio da un giudice.  Ciò significa che è necessario contestare
attivamente il decorso dei termini (attraverso un procedimento legale), senza aspettare che sia il giudice a
rilevare il fatto. La prescrizione e la decadenza sono elementi da considerare subito, sia quando si intende
esercitare un diritto sia quando ci vengono chiesti adempimenti. È bene tenere presente che il pagamento
preclude la possibilità di opporre la prescrizione. Il termine di prescrizione può essere soggetto a sospensione
o ad interruzione. La sospensione può essere determinata dall'esistenza di: particolari rapporti che legano le
parti,  da  vincoli  a  cui  potrebbero  essere  sottoposti  i  beni  delle  persone  coinvolte,  quando  vi  sia  un
occultamento doloso da parte del debitore e da particolari condizioni del titolare. L'interruzione può avvenire
per diversi motivi. Tipicamente ha luogo quando il diritto viene esercitato dal titolare tramite notificazione di
un atto con il quale si inizia un giudizio o di una richiesta (o intimazione) scritta (la cosiddetta “costituzione
in  mora”,  che  può contenere  o  meno un  termine).  Si  interrompe,  in  ogni  caso,  quando il  diritto  viene
riconosciuto da colui contro il quale può essere fatto valere. Gli effetti sono sostanzialmente diversi. Mentre
la  sospensione  crea  una  parentesi  ,  l'interruzione  toglie  ogni  valore  al  tempo  anteriormente  trascorso  e
l'orologio della prescrizione comincia di nuovo a decorrere. Per legge esiste una prescrizione ordinaria a cui
sono riferibili tutti i crediti per i quali la legge non specifica qualcosa di diverso. Tale termine è di 10 anni.
Per determinati crediti, invece, vengono specificate delle prescrizioni brevi (di solito 5 anni). Le prescrizioni
presuntive sono quelle per le quali la legge presume che dopo il decorso del termine il debito sia stato pagato.
Possono durare da sei mesi ad un anno e, proprio perché si basano su una presunzione prevista dalla legge,
l'onere  della  prova  (del  mancato  pagamento)  è  a  carico  del  creditore  richiedente.  Al  debitore,  infatti,  è
sufficiente declamare il  decorso del  termine per  far  scattare la  prescrizione.  La  prescrizione decorre dal
giorno in cui si può far valere il diritto e termina quando si è compiuto l'ultimo giorno. Il calcolo deve essere
fatto considerando il calendario comune (quindi comprendendo sabati e festivi) e non deve considerare il
giorno nel corso del quale cade il momento iniziale del termine. Se il termine cade in un giorno festivo il
diritto è prorogato al giorno successivo non festivo. Per i termini a mesi la scadenza cade nello stesso giorno
del  mese  iniziale  o,  in  mancanza,  nell'ultimo giorno  del  mese.  Appurato  che  vi  sono i  presupposti  per
contestare il decorso di un termine di prescrizione, sarà bene provvedere a sollevare la questione per iscritto,
rispondendo alle richieste ricevute tramite una raccomandata a/r. In certi casi potrà essere opportuna una
diffida, in altri una messa in mora. 
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Si considerano dotate del requisito di “certezza e precisione” le perdite derivanti da
cessioni  di  credito  senza  diritto  di  regresso da parte  del  cessionario  (formula  pro-
soluto); diversamente, le perdite scaturenti da cessioni di credito con diritto di regresso
da  parte  del  cessionario  (formula  pro-solvendo)  non  sono  deducibili,  in  quanto
mancanti dei requisiti richiesti. 
Sembra importante puntualizzare che le operazioni di cessione di credito rientrano tra
quelle  espressamente  indicate  dall'Amministrazione  Finanziaria  nell'art.  37-bis  del
D.P.R n. 600/73403. 
Tali  operazioni  sono  ritenute  potenzialmente  elusive  e  l'amministrazione  stessa  si
riserva la possibilità di disconoscerne i vantaggi nel caso siano poste in essere senza
alcuna valida ragione economica e al solo scopo di ottenerne vantaggi fiscali altrimenti
indebiti. 
Per quanto concerne le perdite su crediti vantati verso soggetti stranieri, è necessario
distinguere due ipotesi:
– nel  caso  in  cui  l'impresa  si  sia  avvalsa  dell'assicurazione  di  Stato  SACE
(Sezione  Speciale  per  l'Assicurazione  del  Credito  all'Esportazione),
l'Amministrazione  Finanziaria,  mediante  la  circolare  n.  131  del  19  luglio
1978404, ha ritenuto che la deducibilità della perdita sofferta fosse possibile se
certificata da apposita dichiarazione dell'ente citato;
403L'art. 37 bis del D.P.R n. 600/73 disciplina il fenomeno dell'elusione fiscale. L'elusione fiscale è la pratica di
porre in essere un negozio giuridico, da parte di un contribuente, al solo fine di pagare meno tributi. In Italia,
in  presenza  di  alcune specifiche  circostanze,  essa  può incontrare  lo  sfavore  della  normativa speciale  in
materia fiscale. In Italia, esiste una norma anti-elusiva a vocazione generale, contenuta nell'art. 37 bis del
D.P.R n. 600/73. Secondo tale norma, sono inopponibili all'amministrazione finanziaria gli atti, fatti e negozi,
anche collegati tra di loro, che siano contemporaneamente: privi di valide ragioni economiche, diretti  ad
aggirare norme tributarie e volti ad ottenere una riduzione del carico fiscale altrimenti indebita. La fattispecie
prevista da tale norma giuridica fa riferimento a un fenomeno che deve necessariamente e contestualmente
contenere le seguenti tre componenti previste: 1) l'assenza di valide ragioni economiche; 2) l'aggiramento di
obblighi e divieti previsti dall'ordinamento; 3) il conseguimento di un risparmio fiscale altrimenti indebito. Al
verificarsi di tali condizioni, l'amministrazione finanziaria può disconoscere l'effetto fiscale riveniente da tali
operazioni  richiedendo  al  contribuente  le  maggiori  imposte  che  avrebbe  pagato  compiendo  l'operazione
direttamente  senza  l'aggiramento  elusivo.  L'amministrazione  finanziaria,  prima di  emettere  un  avviso  di
accertamento al fine di applicare la fattispecie impositiva elusa, deve instaurare (a pena di nullità dell'atto
impositivo) un contraddittorio con il contribuente, in modo tale che quest'ultimo possa fornire chiarimenti,
sull'eventuale esistenza di valide ragioni economiche degli atti, fatti, negozi giuridici posti in essere, entro 60
giorni  dalla richiesta dell'amministrazione finanziaria.  L'avviso di  accertamento deve poi essere motivato
tenendo conto anche delle spiegazioni fornite dal contribuente. L'operazione viene riqualificata solo da un
punto fiscale, mentre conserva, tra le parti, la sua valenza contrattuale originaria. La norma infine prevede
come “sanzione” il disconoscimento dei vantaggi fiscali ottenuti in assenza di valide ragioni economiche. 
404Si veda nota 396 a pagina 338. 
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– diversamente,  sempre  secondo  l'Amministrazione  Finanziaria,  i  requisiti  di
certezza e precisione devono essere provati secondo idonea documentazione di
parte.
Infine,  le  perdite  su  crediti  sono deducibili  per  l'importo  che  eccede  gli  eventuali
accantonamenti a fondo rischi su crediti, operati ai sensi dell'art. 106 del TUIR. 
Perdite su crediti che derivano da elementi “certi e precisi”.
Le  perdite  di  natura  valutativa  derivano  dalla  stima,  da  parte  dell'impresa,
dell'impossibilità  di  soddisfare  le  proprie  ragioni  creditorie:  in  tal  caso  il  credito
permane  nella  sfera  giuridica  e  patrimoniale  del  creditore,  restando  iscritto  in
contabilità anche se decurtato o, in alcuni casi, azzerato. 
Per elementi certi e precisi, la cui presenza permette di portare a deduzione la perdita
su crediti, si intendono gli elementi, di fatto o di diritto, attestanti le ragioni e l'entità
della perdita, per definitiva inesigibilità del credito, di cui si chiede il riconoscimento
ai sensi dell'art. 101, comma 5 del TUIR.
La circolare del 1 agosto 2013 n. 26/E405 dell'Agenzia delle Entrate fornisce ulteriori
indicazioni,  innanzitutto,  affermando  che  le  perdite  si  considerano,  in  tali  ipotesi,
accertate in presenza di una situazione oggettiva di  insolvenza non temporanea del
debitore. 
Tale  situazione  è  riscontrabile  “qualora  la  situazione  di  illiquidità  finanziaria  ed
incapienza patrimoniale dello stesso sia tale da fare escludere la possibilità di un futuro
soddisfacimento della posizione creditoria”. 
La prova di tale situazione può consistere:
– in  un  decreto  accertante  lo  stato  di  fuga,  di  latitanza  o  di  irreperibilità  del
debitore;
– nella denuncia del furto d'identità da parte del debitore ex art. 494 del codice
405La circolare in questione riguarda le perdite su crediti e l'articolo 101, comma 5 del TUIR; in sintesi essa
contiene chiarimenti in merito alla disciplina delle perdite su crediti di cui all'articolo 101, comma 5 del
TUIR a seguito delle modifiche introdotte dall'articolo 33, comma 5, del decreto legge 22 giugno 2012, n. 83
(“Decreto crescita”). In particolare la circolare illustra le nuove ipotesi di deducibilità automatica introdotte
dalla norma e fornisce alcune indicazioni sul precedente regime. 
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penale406;
– nella persistente assenza del debitore ai sensi dell'art. 49 del codice civile407;
– nella documentazione attestante l'esito negativo delle azioni esecutive attivate
dal creditore;
– nella  documentazione  idonea   a  dimostrare  che  il  debitore  si  trova
nell'impossibilità  di  adempiere  “per  un'oggettiva  situazione  di  illiquidità
finanziaria  ed  incapienza  patrimoniale  e  che,  pertanto,  è  sconsigliata
l'instaurazione di procedure esecutive”.
Sempre nella circolare n. 26/E/2013 viene affrontato il tema della “anti-economicità”
delle procedure di recupero crediti, nel caso i costi di queste ultime risultino uguali o
maggiori all'importo del credito da recuperare. 
Il costo di tali procedure:
– deve risultare in linea con i prezzi mediamente praticati sul mercato;
– ai fini della valutazione dell'anti-economicità del recupero è necessario tener
conto anche dei costi di gestione interni all'impresa del creditore. 
In presenza di tali condizioni è sufficiente, per la deducibilità della perdita ai sensi
dell'art. 101, comma 5, TUIR che il creditore dimostri di essersi attivato per il recupero
del credito, ad esempio mediante l'invio di una raccomandata con ricevuta di ritorno
con la quale è stato sollecitato il pagamento. 
Le perdite su crediti di modesta entità.
Quando  si  parla  di  crediti  di  modesto  importo,  gli  elementi  certi  e  precisi  si
sostanziano  non  già  negli  esiti  infruttuosi  dell'azione  intrapresa  ma  nella  non
opportunità di iniziare o proseguire l'azione di recupero perché i costi da sostenere
406L'articolo 494 del codice penale disciplina la sostituzione di persona: “Chiunque, al fine di procurare a sé o
ad  altri  un  danno,  induce  taluno  in  errore,  sostituendo  illegittimamente  la  propria  all'altrui  persona,  o
attribuendo a sé o ad altri un falso nome, o un falso stato, ovvero una qualità a cui la legge attribuisce effetti
giuridici, è punito, se il fatto non costituisce un altro delitto contro la fede pubblica, con la reclusione fino ad
un anno”.
407L'articolo 49 del  codice civile  così  recita:  “Trascorsi  due anni  dal  giorno a cui  risale  l'ultima notizia,  i
presunti  successori  legittimi  e  chiunque ragionevolmente creda  di  avere sui  beni  dello  scomparso  diritti
dipendenti  dalla  morte  di  lui  possono domandare  al  tribunale  competente,  secondo  l'articolo  precedente
(“curatore dello scomparso”), che ne sia dichiarata l'assenza”. 
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sarebbero superiori ai benefici che si potrebbero ragionevolmente conseguire. 
Gli elementi certi e precisi alludono alla necessità che venga dimostrato che la perdita
del  credito è divenuta inevitabile,  situazione che si  può raggiungere  tramite azioni
giudiziali e stragiudiziali408 nei confronti del debitore, ma anche in caso di abbandono
del  credito,  laddove  questa  soluzione,  in  relazione  all'entità  del  credito,  sia  più
conveniente rispetto alla prima. 
I profili di incertezza riguardano non soltanto il quantum della perdita, ma anche il
quando, ossia il momento in cui potevano dirsi verificati gli elementi di certezza e
precisione. 
Il legislatore ha integrato il comma 5 dell'art. 101 TUIR con un'apposita presunzione di
ricorrenza degli elementi certi e precisi in casi di crediti di modesto importo. 
Il decreto legge n. 83 del 2012, “Misure urgenti per la crescita del Paese” (denominato
anche “Decreto crescita”), prevede che “gli elementi certi e precisi sussistono in ogni
caso quando il credito sia di modesta entità e sia decorso un periodo di sei mesi dalla
scadenza del pagamento del credito stesso”. 
Il credito si considera di modesta entità quando ammonta ad un importo non superiore
a 5.000 euro per le imprese di più rilevante dimensione di cui all'art. 27, comma 10 del
decreto legge 29 novembre 2008 n. 185, convertito con modificazioni dalla legge 28
gennaio 2009 n. 2409, e non superiore a 2.500 euro per le altre imprese. 
Sia con riguardo alle condizioni qualitative che temporali, l'Agenzia delle Entrate ha
chiarito che la modesta entità (5.000 o 2.5000 euro) va individuata considerando il
408L'attività di recupero dei crediti privilegia l'approccio stragiudiziale, finalizzato a ricercare con il cliente ogni
possibile accordo per la definizione bonaria della posizione. Tale attività, oltre a risultare molto efficace per il
recupero del credito, consente di abbattere notevolmente i costi dell'intervento, conservando nel contempo il
rapporto con il cliente e salvaguardando l'immagine dell'impresa. Le principali attività svolte nelle azioni di
recupero  stragiudiziale  sono:  rintraccio  e  verifica  del  debitore;  accertamento  dello  stato  dell'attività;
emissione della diffida non legale; messa in mora del debitore; gestione delle transazioni. Quando l'approccio
stragiudiziale non raggiunge l'obiettivo sperato, può essere necessario, al fine di tutelare al meglio i propri
interessi, attivare l'attività giudiziale. Per il tramite di studi legali, partendo dalla conoscenza e valutazione
della situazione economica, finanziaria e patrimoniale del debitore, si attivano gli opportuni procedimenti
giudiziari (decreto ingiuntivo, procedure esecutive, procedure fallimentari, ecc.) valutandone con attenzione
utilità, tempi e costi. 
409Il comma 10 dell'articolo 27 del decreto legge 29 novembre 2008, n. 185 afferma: “Si considerano imprese di
più rilevanti dimensione quelle che conseguono un volume d'affari o ricavi non inferiori a 300 milioni di
euro. Tale importo è gradualmente diminuito fino a 100 milioni di euro entro il 31 dicembre 2011. le modalità
della riduzione sono stabilite con provvedimento del Direttore dell'Agenzia delle Entrate, tenuto conto delle
esigenze organizzative connesse all'attuazione del comma 9 (controllo sostanziale entro l'anno successivo a
quello di presentazione della dichiarazione dei redditi e IVA)”. 
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valore nominale del credito (al netto degli eventuali importi riscossi) e prescindendo
da eventuali svalutazioni effettuate in sede contabile e fiscale. 
La  verifica  del  limite  quantitativo  della  modesta  entità  va  effettuata  prendendo in
considerazione anche l'imposta sul valore aggiunto oggetto di rivalsa nei confronti del
debitore, trattandosi di un importo che integra ex lege il corrispettivo e che il cedente
del bene o il  prestatore del servizio fa valere nel proprio interesse e non per conto
dell'erario. 
Non  assumono  rilevanza  gli  interessi  di  mora  e  gli  oneri  accessori  addebitati  al
debitore in caso di inadempimento, poiché fiscalmente deducibili in maniera autonoma
rispetto al valore del credito. 
Nel caso in cui i crediti fossero assistiti da garanzia assicurativa, l'inadempimento del
debitore  non  determina  una  perdita  per  il  creditore,  ma  un  credito  nei  confronti
dell'assicurazione. 
Nella situazione in cui il limite quantitativo della modesta entità, in presenza di distinti
crediti nei confronti dello stesso cliente, che considerati singolarmente sarebbero al di
sotto della soglia dei 2.500 o 5.000 euro, e che invece, computati complessivamente
supererebbero tale soglia, è stata evidenziata l'opportunità di confermare la rilevanza
della  singola  posizione  creditoria  anche  nel  caso  in  cui  l'impresa  detenga  una
molteplicità  di  crediti  di  modesto  importo  nei  confronti  del  medesimo cliente  che
complessivamente considerati determinerebbero il superamento delle soglie. 
Ciò  quantomeno  laddove  i  vari  crediti  risultino  da  rapporti  giuridici  diversi  o
comunque siano suscettibili di tutela legale secondo procedure differenti. 
L'Agenzia delle entrate stabilisce che è necessario verificare quali tra i crediti connessi
ad uno stesso rapporto contrattuale siano scaduti  da almeno sei  mesi e,  qualora la
somma  dei  relativi  importi  sia  inferiore  alla  soglia,  è  ammessa  la  deduzione
automatica. 
Questa  soluzione  appare  coerente  con  la  contestazione  e  la  convenienza  di
intraprendere  un'azione  nei  confronti  del  debitore,  tenendo  conto  del  saldo
complessivo vantato nei suoi confronti e non della singola voce di credito. 
La  sussistenza  delle  condizioni,  temporale  e  quantitativa,  va  verificata,  in  termini
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generali, alla chiusura del periodo di imposta. 
Per esempio, in caso di soggetti con periodo di imposta coincidente con l'anno solare,
con  riferimento  all'esercizio  2014,  si  tratta  di  crediti  di  modesto  importo  la  cui
scadenza di pagamento è intervenuta entro il 30 giungo 2014.
Infine deve considerarsi:
– se  i  crediti  di  modesta  entità  sono  stati  oggetto  di  svalutazione  integrale
imputata a Conto Economico nell'esercizio o negli  esercizi precedenti  e non
dedotta fiscalmente, la perdita è deducibile nel periodo di imposta in cui risulta
decorso il termine di sei mesi previsto dalla norma;
– se essi sono stati oggetto di svalutazione parziale, imputata a Conto Economico
nell'esercizio o negli esercizi precedenti e non dedotta fiscalmente, la deduzione
fiscale della  perdita  deve essere attuata  nel  periodo in cui risulta  decorso il
termine  di  sei  mesi.  Il  contribuente  può,  quindi,  dedurre  come  perdita  la
svalutazione  imputata  a  Conto  Economico  e  non  dedotta  fiscalmente  nel
periodo in cui risulta decorso il termine di sei mesi dalla scadenza del credito.
La restante quota, invece, diventerà deducibile nel periodo in cui confluisce a
Conto Economico il residuo valore come svalutazione o come perdita. 
La prescrizione del diritto di credito.
Con il citato decreto legge n. 83/2012, “Decreto crescita”, è stata introdotta un'altra
fattispecie di sussistenza, ex lege, degli elementi certi e precisi: si tratta del caso in cui
il diritto alla riscossione del credito è prescritto, a prescindere dall'entità del credito. 
Questa innovazione introduce un ulteriore elemento di oggettività nell'individuazione
dei requisiti per poter dedurre le perdite su crediti. 
Per  i  crediti  di  modesta  entità,  il  criterio  della  prescrizione  si  affianca  a  quello
dell'anzianità di sei mesi, nel senso che è possibile utilizzare o l'uno o l'altro. 
Ciò conferma che i nuovi parametri fissati dal legislatore costituiscono dei momenti in
cui la deduzione dovrebbe poter avvenire senza dover imporre ulteriori dimostrazioni a
carico delle imprese. 
La prescrizione del  diritto di  credito in via ordinaria avviene dopo 10 anni,  ma in
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determinate  ipotesi  il  codice  civile  dispone  termini  più  brevi  per  alcuni  rapporti
contrattuali  (interessi,  contratti  di  trasporto,  assicurazione) e prescrizioni presuntive
(prestazioni di commercianti, albergatori, ecc) in relazione alle quali il creditore può
ottenere  il  soddisfacimento  del  credito  mediante  il  deferimento  del  giuramento  al
debitore. 
La norma in esame non opera distinzioni al riguardo, ma si ritiene che la prescrizione
presuntiva non comporti l'estinzione del diritto, assumendo, al contrario, che il credito
sia estinto per il pagamento da parte del debitore: in tal caso non è, di conseguenza,
possibile dedurre la perdita. 
La prescrizione inizia a decorrere ai sensi dell'articolo 2395 c.c410 dal giorno in cui il
diritto può essere fatto valere e, quindi, dal momento in cui lo stesso è sorto. 
Possono infine verificarsi eventuali sospensioni o interruzioni della prescrizione che ne
impediscono la maturazione.
La deduzione delle perdite in caso di debitore assoggettato a procedure concorsuali.
Il debitore si considera assoggettato a procedura concorsuale dalla data di scadenza
dichiarativa  del  fallimento,  o  del  provvedimento  che  ordina  la  liquidazione  coatta
amministrativa, o del decreto di ammissione alla procedura di concordato preventivo,
oppure  del  decreto  di  omologazione  dell'accordo  di  ristrutturazione,  ed  infine  del
decreto che dispone la procedura di amministrazione straordinaria delle grandi imprese
in crisi. 
L'Agenzia delle Entrate afferma che, in presenza di procedure concorsuali, la norma
pone una presunzione di inesigibilità, in quanto la perdita è stata sottoposta al controllo
degli organi giudiziari. 
L'accertamento giudiziale dello stato di insolvenza del debitore costituisce evidenza
oggettiva della situazione di illiquidità di quest'ultimo. 
In presenza di procedure concorsuali, in altri termini, l'accertamento della situazione di
410L'articolo 2395 c.c “Azione individuale del socio e del terzo” così recita: “ Le disposizioni dei precedenti
articoli non pregiudicano il diritto al risarcimento del danno spettante al singolo socio o al terzo che sono stati
direttamente danneggiati da atti colposi o dolosi degli amministratori. L'azione può essere esercitata entro 5
anni dal compimento dell'atto che ha pregiudicato il socio o il terzo”. 
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sofferenza della perdita creditoria è ufficialmente conclamata ad opera di un soggetto
terzo  indipendente  (autorità  giurisdizionale  o  amministrativa)  e  non è  rimessa  alla
mera valutazione soggettiva del creditore.
La determinazione della perdita.
L'Agenzia delle Entrate ha confermato, nella circolare n. 26/E del 2013 “Perdite su
crediti”,  che  la  perdita  deducibile  corrisponde  a  quella  stimata  dal  redattore  del
bilancio e che la valutazione dell'entità della stessa “deve rispondere ad un razionale e
documentato processo di valutazione conforme ai criteri dettati dai principi contabili”.
È  possibile  recuperare  l'IVA versata  in  seguito  all'emissione  della  fattura  dopo  la
chiusura della procedura fallimentare. 
Nella prassi sono adottati i seguenti comportamenti contabili:
– svalutazione del  credito ad eccezione della  parte rappresentata  dall'IVA,  che
sarà recuperata al termine della procedura;
– svalutazione dell'intero ammontare del credito, con successiva rilevazione della
sopravvenienza attiva imponibile al momento della rilevazione del credito IVA
a seguito della chiusura della detta procedura. 
Secondo il  documento OIC 15 è stabilito che i crediti  che si originano per ragioni
differenti dallo scambio di beni e servizi sono iscrivibili in bilancio se sussiste un titolo
al credito, cioè se rappresentano effettivamente obbligazioni di terzi verso l'impresa. 
L'esistenza e le caratteristiche del titolo si basano su criteri giuridici, pertanto, se non si
ha ancora titolo ad emettere la nota di credito IVA non sussiste la detta obbligazione da
parte dei terzi ed il credito non è iscrivibile in bilancio. 
Gli accordi di ristrutturazione dei debiti.
Secondo la circolare n. 26/E del 2013, “Perdite su crediti”, l'Agenzia delle Entrate in
caso  di  accordi  di  ristrutturazione411 opera  un  automatismo  di  deducibilità  che
411Gli  accordi  di  ristrutturazione  dei  debiti  sono  una  soluzione  concordataria  della  crisi  d'impresa,  che
rappresenta,  in certo senso,  una “terza via” fra  le  forme di  composizione “stragiudiziale” e  le  soluzioni
concordatarie “giudiziali”.  Essa presuppone il raggiungimento di un accordo con una parte dei  creditori,
rappresentanti la maggioranza qualificata dei  crediti (almeno il 60 %); ma richiede anche, per gli  effetti
previsti, il deposito di tale accordo presso il tribunale competente e la sua pubblicazione nel registro delle
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prescinde da ogni ulteriore verifica della definitività e degli elementi certi e precisi. 
In questi  casi  lo stato di  insolvenza del  debitore o lo stato di crisi  è ufficialmente
sancito da un soggetto terzo indipendente e non rimesso alla  mera valutazione del
creditore. 
La  conclusione  dell'accordo  costituisce  la  prova  della  difficoltà  finanziaria  del
debitore,  idonea  a  configurare  in  ogni  caso  i  requisiti  di  certezza  e  previsione  di
imprese, nonché la sua omologazione. L'istituto realizza, dunque, una forma di controllo e pubblicità sulla
composizione negoziata della crisi. La disciplina è piuttosto scarna, il che suscita problemi interpretativi ed
operativi,  non  agevolmente  risolubili  mediante  l'applicazione  analogica  delle  norme  sul  concordato
preventivo. La fondamentale differenza rispetto ai concordati giudiziali può cogliersi sul piano della sua più
ridotta  efficacia,  giacché  esso  vincola  soltanto  i  creditori  aderenti  e  non  anche quelli  “estranei”  a  esso.
Costoro  mantengono  intatte  le  loro  ragioni  di  credito,  sebbene  incorrano  nel  divieto  di  intraprendere  e
proseguire  azioni  esecutive  o  cautelari  per  il  periodo  di  60  giorni  dalla  pubblicazione  dell'accordo.  Il
legislatore  ritiene  che  la  transazione  conclusa  con  i  maggiori  creditori  finanziari  o  commerciali  possa,
comunque, giovare a ristabilire l'equilibrio finanziario dell'impresa, e a consentirne la regolare continuazione.
Ma nulla impedisce che il nuovo istituto sia impiegato, invece, per finalità liquidatorie e, in generale, che i
contenuti dell'accordo di ristrutturazione ricalchino tutti i possibili contenuti della proposta di concordato.
L'art. 182 bis della Legge Fallimentare prevede il deposito, presso la cancelleria del tribunale competente, di
un ricorso,  da parte  di  un imprenditore che versi  “in stato di  crisi”,  col  quale si  chiede l'omologazione
dell'accordo di ristrutturazione, corredato della “documentazione di cui all'art. 161” (quella prescritta per la
domanda di concordato preventivo), nonché della relazione redatta da un “professionista” in possesso dei
requisiti di cui all'art. 67, comma 3, lettera d (vale a dire, iscritto nel registro dei revisori contabili e dotato dei
requisiti  di  professionalità  e  indipendenza  richiesti  dall'art.  28,  lettera  a e b,  per  la  nomina  a  curatore
fallimentare) “sull'attuabilità dell'accordo stesso, con particolare riferimento alla sua idoneità ad assicurare il
regolare  pagamento  dei  creditori  estranei”.  Non  si  richiede,  dunque,  come  nel  concordato  preventivo,
l'attestazione della veridicità dei dati aziendali, bensì una verifica di fattibilità del piano di risanamento, con
particolare  riguardo  al  ripristino  delle  condizioni  di  solvibilità  dell'impresa.  Il  controllo  sulla  regolarità
formale del  ricorso e dei  suoi allegati  spetta,  in questa fase,  alla  cancelleria  del  tribunale competente a
riceverlo. Contestualmente il debitore deve curare la pubblicazione nel registro delle imprese dell'accordo di
ristrutturazione.  Prima di  questo momento l'accordo stipulato non produce effetti,  nemmeno nei  rapporti
interni  fra  il  debitore  e  i  creditori  aderenti.  L'accordo  di  ristrutturazione  dei  debiti  è  soggetto  inoltre
all'omologazione del tribunale competente, che è pronunciata con “decreto motivato” reclamabile dinanzi alla
corte d'appello, in esito ad un procedimento in camera di consiglio cui solo eventualmente partecipano più
parti. Dall'esito positivo della verifica di conformità a legge deriva l'effetto fondamentale dell'istituto nei
rapporti esterni, cioè quello della “esenzione” da revocatoria fallimentare di atti, pagamenti e garanzie posti
in essere “in esecuzione dell'accordo omologato”, alla stessa stregua quindi del concordato preventivo, in
caso di successivo fallimento. In assenza di opposizioni da parte dei controinteressati, il tribunale, decorso il
termine di 30 giorni loro assegnato dall'art. 182 bis, comma 4, procede senz'altro all'omologa dell'accordo di
ristrutturazione dei debiti, sulla base del ricorso del debitore, in seguito al mero controllo di regolarità della
documentazione prodotta e al riscontro dei requisiti di legge: salva sempre la possibilità di assumere, anche
di ufficio, idonee informazioni. Se, invece, taluno dei creditori o un altro soggetto controinteressato propone
opposizione  dinanzi  al  tribunale,  l'omologazione  dell'accordo  stesso  assume natura  di  procedimento  con
pluralità di parti e postula la definizione in contraddittorio delle questioni insorte, se pure sempre nell'ambito
del controllo di legittimità di competenza del tribunale. In applicazione analogica dell'art. 129, comma 3,
l'opposizione dovrebbe proporsi con ricorso, da depositarsi nel breve termine di 30 giorni dalla pubblicazione
dell'accordo nel registro delle imprese. In presenza di opposizioni, si instaura quindi una controversia che può
riguardare profili di legittimità, sia formale, sia sostanziale dell'accordo. La fase “esecutiva” dell'accordo di
ristrutturazione dei debiti non è disciplinata dalla legge fallimentare, ma resta rimessa al diritto comune dei
contratti. In caso di permanenza della situazione di crisi, i creditori estranei ad esso sono privi di interesse e
di legittimazione a richiederne la risoluzione per inadempimento; qualora non vengano pagati alla scadenza,
possono intraprendere ogni opportuna iniziativa a tutela dei loro diritti e, se del caso, chiedere il fallimento
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eventuali  perdite  valutative  imputate  a  Conto  Economico  anche  dai  creditori  non
aderenti. 
I piani attestati di risanamento.
In caso di piani di risanamento attestati412 da un professionista qualificato, le eventuali
perdite  su  crediti  conseguenti  alla  loro  esecuzione  non  sono  automaticamente
dell'imprenditore.  I  creditori  aderenti  all'accordo,  invece,  sono  pienamente  legittimati  ad  agire  per  la
risoluzione ai sensi degli artt. 1453 ss. c.c e ad esperire i rimedi previsti dalla legge e consentiti dal suo
contenuto; ferma restando la possibilità che si pervenga alla dichiarazione di fallimento dell'imprenditore,
anche  su  loro  istanza,  indipendentemente  da  una  previa  “risoluzione”.  La  risoluzione  dell'accordo  di
ristrutturazione dei debiti, malgrado le tendenziale retroattività della sentenza, non dovrebbe inficiare gli atti
compiuti in esecuzione di esso. AA. VV., Diritto fallimentare. Manuale breve, Milano, 2007, pag. 173-177. 
412L'art.  67 della  Legge Fallimentare,  terzo comma, lettera d) afferma che non sono soggetti  a revocatoria
fallimentare:  “gli  atti,  i  pagamenti  e  le  garanzie concesse su beni del  debitore purché posti  in  essere in
esecuzione di un piano che appaia idoneo a consentire il risanamento della esposizione debitoria dell'impresa
e ad assicurare il  riequilibrio della  sua situazione finanziaria  e la  cui  ragionevolezza sia  attestata  da un
professionista iscritto nel registro dei revisori contabili e che abbia i requisiti previsti dall'art. 28, lettere a) e
b) ai sensi dell'art. 2501 bis, quarto comma, del codice civile”. La veridicità dei dati aziendali e la fattibilità
del piano devono essere attestate da un professionista indipendente designato dal debitore; non si tratta più di
un attestazione di  ragionevolezza, ma di  veridicità  e  fattibilità,  da parte di  un attestatore indipendente e
designato  dal  debitore.  L'esperto  deve  avere  i  seguenti  requisiti:  1)  iscrizione  nel  registro  dei  revisori
contabili; 2) appartenenza ad una delle categorie di cui all'art. 28 (“Requisiti per la nomina a curatore”),
lettere a) e b), Legge Fallimentare ovvero si fa riferimento ad a) avvocati, dottori commercialisti, ragionieri e
ragionieri commercialisti; b) studi professionali associati o società tra professionisti, sempre che i soci delle
stesse abbiano i requisiti professionali di cui alla lettera a). In tale caso, all'atto dell'accettazione dell'incarico,
deve essere designata la persona fisica responsabile della procedura; 3) non legato all'impresa o a coloro che
hanno  interesse  all'operazione  di  risanamento  da  rapporti  di  natura  personale  o  professionale  tali  da
comprometterne l'indipendenza di giudizio; 4) il professionista è designato dal debitore; 5) in possesso dei
requisiti  previsti dall'art. 2399 c.c (cause di ineleggibilità e decadenza) e non deve avere, neanche per il
tramite di soggetti con i quali è unito in associazione professionale, avere prestato negli ultimi 5 anni attività
di lavoro subordinato o autonomo in favore del debitore ovvero partecipato agli organi di amministrazione e
controllo. Il  piano può essere pubblicato nel registro delle imprese su richiesta del debitore. Esso è stato
introdotto dal decreto legge n. 35 del 14 marzo 2005 (cosiddetto decreto competitività), convertito dalla legge
n. 80/2005. La legge detta per questo istituto un frammento di disciplina senza definirne, se non per sommi
capi,  la  fattispecie  ed  il  contenuto.  Il  piano  prevede  il  compimento  di  atti  funzionali  al  risanamento
dell'esposizione debitoria dell'impresa e ad assicurare il riequilibrio della situazione finanziaria. Da ciò si
deduce che il presupposto oggettivo del piano sia una situazione di crisi transitoria, che l'imprenditore ritiene
superabile attraverso la predisposizione del piano. La predisposizione di un piano di risanamento incide sugli
atti pregiudizievoli ai creditori, ossia sulla disciplina della revocatoria fallimentare: l'art. 67, comma 3, lettera
d), Legge Fallimentare, elenca tra le esenzioni dalla revocatoria gli atti, i pagamenti e le garanzie concesse su
beni  del  debitore  in  esecuzione  del  piano.  Il  legislatore  ha,  quindi,  subordinato  l'esenzione  alla
contemporanea ricorrenza delle seguenti condizioni: 1) che il piano appaia idoneo a consentire il risanamento
dell'esposizione  debitoria  dell'impresa;  2)  che  il  piano  appaia  idoneo  ad  assicurare  il  riequilibrio  della
situazione finanziaria dell'impresa; 3) che la ragionevolezza del piano sia attestata dalla relazione asseverata
di  un revisore contabile in possesso dei requisiti  professionali per essere nominato curatore fallimentare.
Molte sono le critiche che sono state mosse al legislatore dopo la modifica dell'art. 67 Legge Fallimentare; ad
esempio, ci si deve chiedere se il requisito di idoneità utilizzato nella definizione debba essere soddisfatto
solo nel momento della redazione del piano o se debba essere sempre valido; viene, inoltre, criticato il fatto
che la norma detta solo i requisiti di idoneità e ragionevolezza senza soffermarsi né sui modi né sui contenuti
del piano. Di sicuro la volontà del legislatore nell'apportare le modifiche all'art. 67 è stata quella di trovare
soluzioni stragiudiziali della crisi che, da un lato, non facciano venire meno il principio della par condicio
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deducibili,  ma lo divengono al sussistere degli elementi certi  e precisi, secondo gli
ordinari criteri. 
I requisiti di deducibilità ricorrono in presenza sia di un analitico piano di risanamento
che  preveda  necessariamente  la  soddisfazione  parziale  dei  debiti  (pubblicato  nel
registro  delle  imprese,  la  cui  veridicità  e  concreta  fattibilità  siano  attestate  da  un
esperto indipendente) sia di un connesso accordo transattivo con i debitori. 
Per le sopravvenienze da esdebitamento413 è stata prevista nell'art.  88 comma 4 del
TUIR414 l'esclusione dal reddito di impresa, sia pure entro un determinato limite, sia in
caso le stesse siano generate da accordi di ristrutturazione, sia qualora conseguano ai
piani attestati di risanamento pubblicati nel registro delle imprese. 
Il periodo di imposta di competenza.
Il principale problema che ci si è posti in passato in merito ai criteri di deduzione delle
perdite su crediti  in presenza di procedure concorsuali è stato quello riguardante il
creditorum ma che, dall'altro versante, tutelino il debitore, dandogli la possibilità di risanare l'impresa avendo
come obiettivo di salvaguardare il patrimonio aziendale e la capacità dell'impresa di produrre ricchezza. 
413L'esdebitazione, nel diritto italiano, è il beneficio della liberazione dei debiti non onorati, al termine di una
procedura fallimentare, che si concede al fallito, persona fisica, in presenza di particolari requisiti oggettivi e
soggettivi.  L'art.  142  della  Legge  Fallimentare  considera  meritevole  di  accedere  al  beneficio
dell'esdebitazione solo l'imprenditore persona fisica (e quindi non le società): che abbia cooperato con gli
organi della procedura fornendo documenti ed informazioni utili alla procedura; che nei 10 anni precedenti
non abbia beneficiato di altra esdebitazione; che non abbia depauperato l'attivo; che non abbia esposto debiti
inesistenti; che non abbia aggravato il dissesto rendendo difficoltosa la ricostruzione del patrimonio; che non
sia stato condannato per bancarotta fraudolenta o delitti contro l'economia pubblica, commercio e industria.
L'ammissione all'esdebitazione è subordinata anche alla  parziale soddisfazione dei  crediti  concorsuali.  In
presenza di tali requisiti il tribunale, con lo stesso decreto di chiusura, dichiara d'ufficio inesigibili i crediti
concorsuali non soddisfatti integralmente nei confronti del debitore. L'esdebitazione comprende tutti i debiti
dell'ex fallito anteriori  al  fallimento.  Fanno eccezione all'esdebitazione gli  obblighi derivanti  da rapporti
estranei all'impresa e le responsabilità extracontrattuali oltre alle sanzioni pecuniarie penali e amministrative.
La finalità dell'istituto è quella di dare la possibilità all'ex fallito di svolgere nuovamente attività economica
con la produzione di nuova ricchezza. L'art. 143 della Legge Fallimentare dispone che l'esdebitazione sia
concessa con lo stesso decreto che dichiara la chiusura del fallimento o anche con decreto emanato su ricorso
del debitore entro l'anno successivo alla chiusura.  Contro il  decreto si può presentare reclamo alla corte
d'appello. 
414L'art. 88, comma 4, del TUIR così recita: “Non si considerano sopravvenienze attive i versamenti in denaro o
in natura fatti a fondo perduto o in conto capitale alle società e agli enti di cui all'articolo 73 (“Soggetti
passivi”), comma 1, lettere a) e b), dai propri soci e la rinuncia dei soci ai crediti, né gli apporti effettuati dai
possessori  di  strumenti  similari  alle  azioni,  né la riduzione dei  debiti  dell'impresa in sede di  concordato
fallimentare  o  preventivo  o  per  effetto  della  partecipazione  delle  perdite  da  parte  dell'associato  in
partecipazione. In caso di accordo di ristrutturazione dei debiti omologato ai sensi dell'articolo 182 bis del
regio decreto 16 marzo 1942, n. 267, ovvero di un piano attestato ai sensi dell'articolo 67, lettera d), del regio
decreto 16 marzo 1942, n. 267, pubblicato nel registro delle imprese, la riduzione dei debiti dell'impresa non
costituisce sopravvenienza attiva per la parte che eccede le perdite, pregresse e di periodo, di cui all'articolo
84 (“Riporto delle perdite”)”. 
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criterio di imputazione temporale delle stesse. 
L'art.  2426,  primo comma,  n.  8415 del  Codice  Civile  stabilisce  che i  crediti  vanno
iscritti  in bilancio secondo il  valore presumibile di realizzazione, al fine di tutelare
l'affidamento dei terzi in ordine alla consistenza finanziaria dell'impresa e dare, quindi,
una rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale ed economica
della stessa, come richiesto dall'art. 2423 c.c416.
Anche i principi contabili  nazionali si  sono occupati dell'argomento nel  documento
OIC 15.
L'applicazione di  tale  principio comporta  la  necessità  di  prevedere  le  situazioni  di
inesigibilità prima che le stesse si verifichino, sulla base di ragionevoli presunzioni.
A tal  fine  la  svalutazione  dei  crediti  presenti  in  bilancio  può  avvenire  mediante
accantonamento ad un apposito fondo, qualora la dette situazioni di inesigibilità non si
siano manifestate  ma l'esperienza e  la  conoscenza dei  fatti  di  gestione inducano a
ritenere probabili, ovvero si siano già manifestate ma non siano ancora considerabili
definitive. 
Quando  queste  diventano  definitive  è  poi  necessario  imputarle  prioritariamente  al
fondo, che va utilizzato in modo diretto o indiretto con storno al conto economico alla
chiusura dell'esercizio. 
Ai  fini  civilistici  va  quindi  effettuata  una  valutazione  delle  presumibili  perdite  su
crediti  tenendo conto di alcuni indicatori quali la solvibilità  dei debitori,  le perdite
subite in passato, le condizioni del mercato e ogni altra notizia o informazione utile per
quantificare il rischio. 
415L'art. 2426, comma 1, n. 8 del Codice Civile così recita: “I crediti devono essere iscritti secondo il valore
presumibile di realizzazione”. 
416L'art.  2423 c.c “Redazione del  bilancio” così  recita:  “  Gli  amministratori  devono redigere il  bilancio di
esercizio, costituito dallo stato patrimoniale, dal conto economico e dalla nota integrativa. Il bilancio deve
essere redatto con chiarezza e deve rappresentare in modo veritiero e corretto la situazione patrimoniale e
finanziaria della società e il  risultato economico dell'esercizio.  Se le informazioni richieste da specifiche
disposizioni di legge non sono sufficienti a dare una rappresentazione veritiera e corretta, si devono fornire le
informazioni complementari necessarie allo scopo. Se, in casi eccezionali, l'applicazione di una disposizione
degli articoli seguenti è incompatibile con la rappresentazione veritiera e corretta, la disposizione non deve
essere  applicata.  La  nota  integrativa  deve  motivare  la  deroga  e  deve  indicarne  l'influenza  sulla
rappresentazione  della  situazione  patrimoniale,  finanziaria  e  del  risultato  economico.  Gli  eventuali  utili
derivanti dalla deroga devono essere iscritti in una riserva non distribuibile se non in misura corrispondente al
valore recuperato. Il bilancio deve essere redatto in unità di euro, senza cifre decimali, ad eccezione della
nota integrativa che può essere redatta in migliaia di euro”. 
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13.3 Deduzione delle perdite su crediti.
Le perdite da realizzo del credito.
Nel caso di perdite derivanti non da un processo di valutazione, ma da atti di natura
realizzativa, ossia da eventi i cui effetti giuridici producono il realizzo o l'estinzione
del credito, si ritiene che la presenza di tale atto o evento produttivo di effetti giuridici
permetta di verificare la deducibilità della perdita, anche alla luce degli effetti che tale
atto o evento producono. 
La giurisprudenza della Cassazione e la prassi dell'Amministrazione Finanziaria hanno
affermato, nel corso del tempo, che anche in caso di realizzo del credito si dovrebbe, ai
fini della deducibilità della perdita, fornire la prova, in base ad elementi certi e precisi,
che il credito è irrecuperabile, così come avviene per le perdite da valutazione.
Nel  caso  di  deducibilità  delle  perdite  su  crediti  derivanti  da  cessioni  pro  soluto,
(quando  il  cedente  non  deve  rispondere  dell'eventuale  inadempienza  del  debitore,
garantisce solamente dell'esistenza del credito) l'Amministrazione Finanziaria:
– ritiene che le perdite derivanti da cessione di crediti assumano rilievo ai sensi
dell'art.  101,  comma  5  del  TUIR417;  mentre  esiste  una  diversa  ipotesi
ricostruttiva, proposta da una parte della dottrina, che riconduce la fattispecie
de qua  alla categorie delle minusvalenze e che, quindi, ritiene applicabile la
norma recata dal comma 1 dello stesso articolo 101418. Sulla base del predetto
inquadramento giuridico proposto dall'amministrazione finanziaria le perdite su
crediti  sarebbero  invece  deducibili  soltanto  se  comprovate  sulla  base  di
un'effettiva documentazione del mancato realizzo e del carattere definitivo della
perdita;
– distingue  le  perdite  di  crediti  derivanti  da  cessioni  pro  solvendo  da  quelle
conseguenti  a cessioni pro soluto,  escludendo,  per le  prime,  i  requisiti  della
certezza  e  della  definitività  richiesti  dalla  disposizione  citata  ai  fini  della
417Si veda nota n. 399 a pagina 341. 
418Il comma 1 dell'art. 101 del TUIR afferma: “Le minusvalenza dei beni relativi all'impresa, diversi da quelli
indicati negli articoli 85 (“Ricavi”), comma 1, e 87 (“Plusvalenze esenti”), determinate con gli stessi criteri
stabiliti per la determinazione delle plusvalenze, sono deducibili se sono realizzate ai sensi dell'articolo 86
(“Plusvalenze patrimoniali”), commi 1, lettere a) e b), e 2”.
                                                                          360
deducibilità, ed implicitamente riconoscendo la sussistenza dei predetti requisiti
in capo alle seconde;
– qualora la cessione abbia ad oggetto crediti di modesto importo, ai fini della
deducibilità  delle  perdite  eventualmente  realizzate,  si  può  prescindere  dalla
ricerca di rigorose prove formali, nella considerazione che la lieve entità dei
crediti possa consigliare le aziende a non intraprendere azioni di recupero che
comporterebbero il sostenimento di ulteriori oneri. 
L'Amministrazione Finanziaria ha ritenuto che gli atti  realizzativi idonei a produrre
una perdita assoggettabile all'art. 101, comma 5 del TUIR, siano i seguenti: 
– cessione del credito che comporta la fuoriuscita, a titolo definitivo, del credito
dalla sfera giuridica, patrimoniale ed economica del creditore;
– transazione con il  debitore che comporta la riduzione definitiva del debito o
degli  interessi  originariamente  stabiliti,  quando  motivata  dalle  difficoltà  del
debitore stesso;
– atto di rinuncia del credito419.
Per le imprese che non adottano gli IAS è rimasto l'obbligo di dimostrare, con riguardo
ai singoli casi, l'esistenza degli elementi certi e precisi anche qualora il credito venga
419La nozione di remissione del debito è contenuta nell'art. 1236 c.c. Con la remissione del debito il creditore
rinuncia in tutto o in parte al suo credito nei  confronti  del  debitore.  La comunicazione al debitore della
remissione fa estinguere l'obbligazione salvo che il debitore dichiari, in un congruo termine, di non volerne
profittare. Come si vede dalla nozione, con la remissione del debito si provoca l'estinzione dell'obbligazione
in base alla dichiarazione unilaterale espressa dal creditore. Per questo motivo la dottrina prevalente ritiene la
remissione del debito negozio unilaterale recettizio, e non contratto; tuttavia il debitore può far venir meno
gli  effetti  della  remissione con efficacia retroattiva,  comunicando in un congruo termine di  non volerne
profittare.  Anche la dichiarazione del  debitore sarebbe, quindi,  un altro negozio unilaterale recettizio.  Si
discute circa la gratuità della remissione del debito, in quanto parte della dottrina individua nella remissione
un negozio a causa variabile e secondo i casi potrebbe essere a titolo gratuito, ma anche a titolo oneroso.
Tradizionalmente si distinguono due tipi di remissione del debito: 1) remissione espressa: si verifica nel caso
ordinario in cui il  creditore comunica al debitore la remissione del debito; 2) remissione tacita: è il  caso
previsto dall'art. 1237 del Codice Civile secondo cui la restituzione volontaria del titolo originale del credito
fatta dal  creditore al  debitore costituisce prova della  liberazione.  È da notare,  però,  in  merito all'ipotesi
dell'art. 1237 c.c, che questa non si riferisce espressamente alla remissione del debito, ma in generale a tutti i
casi in cui vi sia stata restituzione del documento originale del credito. Tale restituzione avviene normalmente
quando il credito sia stato pagato. In queste ipotesi la legge presume la liberazione del debitore, anche nei
confronti degli altri condebitori in solido; da ciò intendiamo che il significato remissorio della restituzione
del titolo può aversi solo quando il creditore non sia stato ancora pagato. Mentre la rinuncia al credito nelle
forme all'art. 1236 c.c e seguenti implica la remissione del debito, tale ipotesi non si riscontra quando il
creditore rinuncia alle garanzie; questa regola è espressamente enunciata dall'art. 1238 c.c secondo cui: “la
rinuncia alle garanzie dell'obbligazione non fa presumere la remissione del debito”. Poiché la remissione del
debito è un atto di rinuncia, di regola senza alcun corrispettivo, rientra nell'ambito dei modi di estinzione
dell'obbligazione non satisfattivi. 
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eliminato dal bilancio a causa del realizzo o dell'estinzione giuridica dello stesso. 
Le perdite da cessione del credito.
Con  riguardo  all'ipotesi  di  cessione  a  titolo  definitivo,  l'Agenzia  delle  Entrate  ha
ritenuto verificati i requisiti di deducibilità della perdita richiesti dall'art. 101, comma 5
del TUIR, quando il credito è ceduto a banche o altri intermediari finanziari, vigilanti,
residenti in Italia o in Paesi che consentono un adeguato scambio di informazioni, che
risultano indipendenti ai sensi dell'art.  2359420 c.c rispetto al soggetto cedente ed al
soggetto ceduto. 
Un'altra fattispecie in cui l'Agenzia delle Entrate considera verificate le condizioni di
deducibilità  si  ha  quando  la  perdita,  derivante  da  cessione  del  credito,  sia  di
ammontare non superiore alle spese che sarebbero state sostenute per il recupero del
relativo  credito,  sempre  che  il  creditore  abbia  effettuato  almeno  un  tentativo  per
recuperare il credito, per esempio mediante raccomandata di sollecito421.
420L'art.  2359 del  Codice  Civile  disciplina  le  società  controllate  e  le  società  collegate.  Esso  recita:  “Sono
considerate  società  controllate:  1)  le  società  in  cui  un'altra  società  dispone  della  maggioranza  dei  voti
esercitabili  nell'assemblea  ordinaria;  2)  le  società  in  cui  un'altra  società  dispone  di  voti  sufficienti  per
esercitare un'influenza dominante nell'assemblea ordinaria; 3) le società che sono sotto influenza dominante
di un'altra società in virtù di particolari vincoli contrattuali con essa. Ai fini dell'applicazione dei numeri 1) e
2) del primo comma si computano anche i voti spettanti a società controllate, a società fiduciarie e a persona
interposta: non si computano i voti spettanti per conto di terzi. Sono considerate collegate le società sulle
quali un'altra società esercita un'influenza notevole. L'influenza si presume quando nell'assemblea ordinaria
può essere esercitato almeno un quinto dei voti ovvero un decimo de la società ha azioni quotate in mercati
regolamentati”. 
421Il sollecito di pagamento è un ricorso per tentare il recupero dei crediti; la crisi economica ha reso insoluti
moltissimi clienti, purtroppo, e le aziende si ritrovano sempre più spesso a fare i conti con cattivi pagatori,
proroghe di pagamento e quant'altro.  Chiunque effettui  una prestazione di servizio o ceda dei  beni deve
necessariamente emettere una fattura indicando tutti  i  dati  relativi  all'azienda (sopratutto la partita  IVA).
Vanno  chiaramente  indicati  anche  tutti  i  dati  identificativi  del  cliente,  sia  esso  una  persona  fisica  che
giuridica. Per quanto riguarda il contenuto della fattura stessa, andranno indicate chiaramente le quantità, la
descrizione del bene o del servizio, prezzo unitario e prezzo totale. Da non tralasciare anche eventuali sconti
o  abbuoni.  Andrà  indicata  anche  l'aliquota  IVA e  l'importo  totale  dell'imposta.  La  fattura  va  emessa,  a
seconda della natura dei beni, in momenti diversi, ovvero alla consegna se si tratta di un ben materiale, alla
stipula del contratto per un bene immateriale oppure al momento del pagamento per i servizi. Il pagamento di
una fattura va fatto generalmente entro 30 giorni dalla sua ricezione, o dalla ricezione del bene, o dal termine
del servizio offerto. Però tra aziende si possono concordare anche termini differenti. Oltre i 60 giorni bisogna
però siglare l'accordo di pagamento in forma scritta. A volte, però, nei termini di scadenza non arriva alcun
pagamento. A quel punto la fattura si  ritiene insoluta,  e si  procede con la lettera di  sollecito.  Andranno
chiaramente calcolati gli interessi moratori.  I solleciti  di pagamento vanno inviati preferibilmente tramite
raccomandata con ricevuta di ritorno oppure tramite posta certificata. Per stilare la missiva si possono seguire
vari  modelli,  ma  in  sostanza  fondamentali  sono  questi  dati:  dati  identificativi  dell'azienda  creditrice  o
professionista; importo totale da pagare; riferimenti della fattura oggetto di sollecito, ovvero data e numero;
numero di eventuali altre lettere di sollecito. Un primo sollecito potrà  e dovrà avere un tono amichevole,
quasi un promemoria indirizzato al debitore. Per importi inferiori a 77,47 euro non servirà la marca da bollo,
e neanche se si indicano i riferimenti alla fattura ma non l'importo. Qualora il primo sollecito non dia esito
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La presenza  di  cessioni  del  credito  a  corrispettivi  manifestatamente  sproporzionati
rispetto al valore del credito può far dubitare della rilevanza fiscale della perdita, per
difetto di inerenza, in quanto potrebbe essere dissimulata una liberalità, che può dar
luogo a una operazione elusiva. 
A tal proposito la Suprema Corte ha ritenuto che le perdite non siano deducibili in
presenza  di  comportamenti  antieconomici  delle  imprese,  quale  la  cessione  di  un
ingente ammontare di crediti  ad un prezzo simbolico ed in assenza di tentativi  per
l'esazione del credito prima della cessione. 
Le perdite da rinuncia al credito.
Le perdite derivanti dalla rinuncia al credito trovano difficile collocazione dato che
non rientrano ne tra quelle di cui al comma 5 dell'articolo 101 del TUIR (in questa
situazione le perdite che ne derivano non dipendono dalla volontà del debitore, quindi
risulta senza senso la ricerca degli elementi certi e precisi), ne tra le minusvalenze che
presupporrebbero  la  sostituzione del  credito  con un altro  elemento  patrimoniale  di
minor valore. 
Le  perdite  in  questione  sono  considerate  come  sopravvenienze  passive422 derivanti
dalla insussistenza di attività,  deducibili  ai sensi  del comma 4 dello stesso articolo
101423 del TUIR.
positivo,  si  provvederà  ad  un  secondo  sollecito,  che  avrà  un  tono più  formale  ma  non eccessivamente
pesante. Si può avvertire, però, che se non si vedrà saldata la fattura a breve, si ricorrerà per vie legali. Se
anche dopo il  secondo sollecito non abbiamo avuto riscontro,  allora il  legale provvederà ad inviare una
raccomandata con ricevuta di ritorno e costituirà in mora il creditore. In questo caso l'importo andrà indicato
obbligatoriamente. 
422Le sopravvenienze sono dei componenti straordinari di reddito, cioè costi e ricavi che non hanno carattere
ricorrente e non sono generati dalla normale attività svolta dall'impresa. Le sopravvenienze attive sono nuove
attività che si aggiungono alle precedenti o nuovi ricavi che sorgono con riferimento ad operazioni estranee
alla normale gestione dell'impresa e che si manifestano in modo accidentale ed imprevisto. Ad esempio, la
riscossione  di  un  credito  precedentemente  stralciato  dalla  contabilità  perché  ritenuto  inesigibile.  Questa
nuova attività che si aggiunge alle precedenti rappresenta una sopravvenienza attiva, ovvero una variazione
economica  di  reddito  straordinaria  positiva.  Le  sopravvenienze  passive  sono  nuove  passività  che  si
aggiungono alle precedenti o nuovi costi che sorgono con riferimento ad operazioni, estranee alla normale
gestione dell'impresa, che si manifestano in modo accidentale ed imprevisto. Ad esempio, durante il processo
di lavorazione dell'impresa la rottura di alcuni serbatoi  provoca un inquinamento delle acque circostanti.
L'impresa,  che non era coperta da nessuna assicurazione per tali eventi, è condannata a sostenere i costi
necessari per bonificare le acque inquinate. Tale costo rappresenta una sopravvenienza passiva, ovvero una
variazione economica di reddito straordinaria negativa. 
423Il  comma  4  dell'art.  101  del  TUIR  così  recita:  “Si  considerano  sopravvenienze  passive  il  mancato
conseguimento di ricavi o altri proventi che hanno concorso a formare il reddito in precedenti esercizi, il
sostenimento di spese, perdite od oneri a fronte di ricavi o altri proventi che hanno concorso a formare il
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13.4 Le novità introdotte negli ultimi anni: approfondimento.
Il Decreto “Crescita” (D.L n. 83/2012) e le perdite su crediti  424  .
Il Decreto crescita, e in particolare l'art. 33 comma 5 del medesimo, ha modificato il
comma 5 dell'art. 101 TUIR: a decorrere dal 26 giungo 2012, le perdite su crediti sono
deducibili  anche  quando  il  debitore  abbia  concluso  un  accordo  di  ristrutturazione
omologato425.
A tale fine un accordo di ristrutturazione dei debiti si considera concluso a decorrere
dalla data del decreto del Tribunale con cui l'accordo stesso è omologato.
Il  secondo  periodo  dell'art.  101,  comma  5  del  TUIR  stabilisce  che,  ai  fini  della
deducibilità  immediata  (ovvero  senza  dover  applicare  il  principio  generale  degli
“elementi  certi  e  precisi”),  il  debitore  si  considera  assoggettato  a  procedura
concorsuale dalla data di uno dei seguenti atti:
– sentenza dichiarativa di fallimento;
– provvedimento che ordina la liquidazione coatta amministrativa;
– decreto di ammissione al concordato preventivo;
– decreto di omologazione dell'accordo di ristrutturazione dei debiti; 
– decreto  che  dispone  l'amministrazione  straordinaria  delle  grandi  imprese  in
crisi.
La  disposizione  continua,  quindi,  ad  ignorare  la  possibilità  che  il  debitore  sia
assoggettato  ad  una  procedura  concorsuale  diversa  da  quella  italiana:  è,  pertanto,
necessario fare ancora riferimento all'orientamento dell'Agenzia delle Entrate, secondo
cui la deducibilità della perdita su crediti presuppone il rilascio, da parte dell'autorità
giurisdizionale  estera,  di  una  dichiarazione  dello  stato  di  insolvenza  del  debitore,
nell'ambito di una procedura concorsuale assimilabile a quelle indicate dall'art. 101,
comma 5 del TUIR (circolare n. 39/E/2002426).
reddito in  precedenti  esercizi  e  la sopravvenuta insussistenza di  attività  iscritte  in  bilancio in  precedenti
esercizi diverse da quelle di cui all'articolo 87 (“Plusvalenze esenti”)”. 
424ANTONIO GIGLIOTTI, “Decreto crescita e ultime novità fiscali”, Guide Operative, Ipsoa, Milano, 2012, 
pag. 49-54
425Si veda nota n. 411 a pagina 351.
426La  circolare  in  questione  riguarda  le  perdite  su  crediti  esteri  e  le  perdite  su  crediti  nelle  procedure
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L'orientamento dell'Amministrazione Finanziaria non appare, tuttavia, condiviso dalla
Corte di Cassazione, che ritiene, invece, sufficiente la documentazione dei requisiti di
certezza e precisione della perdita, senza la necessità che il creditore dimostri di essersi
attivato per ottenere tale attestazione. 
L'accertamento  dell'insolvenza  del  debitore  estero  non  rappresenta,  pertanto,  un
elemento costitutivo del diritto alla deduzione: “ai fini di stabilire la certezza della
perdita non può certo pretendersi la declaratoria di insolvenza del debitore dovendosi,
piuttosto, avere riguardo all'esistenza di convenzioni internazionali vincolanti anche lo
stato del debitore”, idonee a perseguire quest'ultimo nell'adempimento delle proprie
obbligazioni.
La  formulazione  della  novità  introdotta  dal  testo  normativo  include  l'intesa  di  cui
all'art. 182-bis Legge Fallimentare427 nell'insieme delle procedure concorsuali. 
Sul punto un primo dubbio interpretativo nasce dal riferimento alla “data del decreto
del  Tribunale  di  omologazione  dell'accordo”,  che  dovrebbe  intendersi  quella  di
emanazione, da parte del competente Tribunale, del relativo provvedimento.
La  soluzione  adottata  dal  Legislatore  diverge,  pertanto,  con  quanto  sostenuto
dall'Amministrazione Finanziaria, che ha sempre accordato rilevanza al momento in
cui il decreto di omologazione non è più impugnabile, in modo da poter considerare,
inequivocabilmente, la certezza e precisione della perdita di cui al principio generale
dell'art. 101, comma 5 del TUIR.
Vi sono alcune specifiche ipotesi in cui è automaticamente provata la sussistenza degli
“elementi  certi  e  precisi” richiesti  dall'art.  101,  comma 5,  del  TUIR ai  fini  della
deducibilità della perdita su crediti, senza la necessità di fornire ulteriori prove. 
In primo luogo, è stato stabilito che i predetti elementi certi e precisi sussistono, in
ogni caso, quando il credito da cui è derivata la perdita soddisfa, congiuntamente, due
condizioni: 
concorsuali. In particolare la circolare fornisce chiarimenti in merito alla deducibilità dal reddito d'impresa
delle perdite su crediti vantati nei confronti di soggetti residenti in Stati non appartenenti all'Unione Europea,
con particolare riferimento al caso in cui il debitore sia assoggettato a procedure fallimentari previste da
ordinamenti esteri. La circolare fornisce, anche, le istruzioni di servizio a cui gli uffici dovranno attenersi
nell'espletamento dell'attività di controllo. 
427Si veda nota n. 401 a pagina 342. 
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– il termine di scadenza del proprio pagamento è decorso da almeno sei mesi;
– è di  modesta  entità,  ovvero  non supera  il  seguente  importo:  €  5.000 per  le
imprese di più rilevante dimensione e € 2.500 negli altri casi.
Sul punto, si ricorda che per “imprese di più rilevante dimensione” si intendono quelle
che conseguono un volume di affari o ricavi non inferiori a 150 milioni di euro.
Tale limite è stato stabilito, a decorrere dal 1° gennaio 2011, dal provvedimento del
Direttore dell'Agenzia delle Entrate del 20 dicembre 2010, al fine di individuare le
dichiarazioni in materia di imposte sui redditi ed IVA per le quali l'Amministrazione
Finanziaria  attiva  un  controllo  sostanziale,  entro  l'anno  successivo  a  quello  di
presentazione. 
Il superamento o meno del predetto limite del volume d'affari o dei ricavi deve essere
verificato sulla base dei criteri definiti  dal precedente provvedimento direttoriale n.
54291 del 6 aprile 2009 “Criteri per la determinazione del volume di affari”, in virtù
dei quali deve essere assunto, come parametro di riferimento, il valore più elevato tra i
seguenti dati indicati nelle dichiarazioni fiscali:
– ricavi:  derivanti  dalla cessione di  beni  e  delle prestazioni  di  servizi  alla  cui
produzione o al cui scambio è diretta l'attività d'impresa, oppure dalla vendita di
materie prime e sussidiarie, di semilavorati ed altri beni mobili, esclusi quelli
strumentali, acquistati o prodotti per essere impiegati nella produzione;
– volume di affari: determinato a norma dell'art. 20 del D.P.R n. 633/1972428.
Nel caso in cui il periodo di imposta non coincida con l'anno solare, come parametro di
428Il D.P.R 26 ottobre 1972, n. 633 è titolato “Istituzione e disciplina dell'imposta sul valore aggiunto” (IVA).
Nel  dettaglio  l'art.  20  si  riferisce  al  “Volume  d'affari”,  esso  così  recita:  “1.  Per  volume  d'affari  del
contribuente si intende l'ammontare complessivo delle cessioni di beni e delle prestazioni di servizi dallo
stesso effettuate, registrate o soggette a registrazione con riferimento ad un anno solare a norma degli articoli
23 (“Registrazione delle fatture”) e 24 (“Registrazione dei corrispettivi”), tenendo conto delle variazioni di
cui all'articolo 26 (“Variazioni dell'imponibile o dell'imposta”). Non concorrono a formare il volume d'affari
le  cessioni  di  beni  ammortizzabili,  compresi  quelli  indicati  nell'articolo  2424  (“Contenuto  dello  stato
patrimoniale”) del codice civile, voci B.I.3) e B.I.4) (diritti di brevetto industriale e diritti di utilizzazione
delle  opere  dell'ingegno;  concessioni,  licenze,  marchi  e  diritti  simili)  dell'attivo dello  stato patrimoniale,
nonché i passaggi di cui al quinto comma dell'articolo 36 (“Esercizio di più attività”). 2. L'ammontare delle
singole operazioni  registrate  o  soggette  a  registrazione,  ancorché non imponibili,  o  esenti  è  determinato
secondo le disposizioni degli articoli 13 (“Base imponibile”), 14 (“Determinazione del valore normale”) e 15
(“Esclusioni  dal  computo  della  base  imponibile”).  I  corrispettivi  delle  operazioni  imponibili  registrati  a
norma dell'articolo 24 sono computati al netto della diminuzione prevista nel quarto comma dell'articolo 27
(“Liquidazioni e versamenti mensili”)”. 
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riferimento dei ricavi o del volume d'affari deve essere assunto il valore più elevato tra
i dati indicati nel modello Unico ed il volume d'affari dichiarato per l'anno precedente
a quello di chiusura dell'esercizio stesso: in relazione ai periodi d'imposta per i quali
non sono scaduti i termini di presentazione delle relative dichiarazioni fiscali, e fino al
90° giorno successivo agli  stessi,  si  deve tenere  conto dei  dati  indicati  nell'ultima
dichiarazione trasmessa. 
La predetta novità normativa, introdotta dal D.L n. 83/2012, rappresenta,  quindi,  il
recepimento  legislativo  di  quanto  già  riconosciuto  dalla  consolidata  prassi
dell'Amministrazione Finanziaria, secondo cui:
– nel caso di crediti commerciali di modesto importo, la deduzione della perdita
di competenza del periodo d'imposta può, tuttavia, prescindere dalla ricerca di
rigorose prove formali.
La lieve entità della pretesa può, infatti, indurre l'impresa a non intraprendere azioni di
recupero,  obiettivamente  antieconomiche,  che  comporterebbero  il  sostenimento  di
ulteriori oneri.
La conclusione del  novellato art.  101,  comma 5 del  TUIR è dedicata ad altre due
ipotesi di automatica sussistenza degli elementi certi e precisi:
– la  prescrizione del  diritto  alla  riscossione attribuendo,  quindi,  rilevanza alle
corrispondenti disposizioni civilistiche, ed in particolare al termine ordinario di
dieci anni (art. 2946 c.c429);
– la cancellazione dei crediti in bilancio operata in dipendenza di eventi estintivi,
da  parte  delle  imprese  che redigono il  bilancio in  base  ai  principi  contabili
internazionali.
Qualora non ricorrano i casi speciali introdotti dal D.L n. 83/2012, il debitore non sia
assoggettato  ad  una  procedura  concorsuale,  né  abbia  concluso  un  accordo  di
429L'articolo 2946 c.c è intitolato “Prescrizione del diritto al risarcimento del danno” e così recita: “Il diritto al
risarcimento del danno derivante da fatto illecito si prescrive in cinque anni dal giorno in cui il fatto si è
verificato. Per il  risarcimento del danno prodotto dalla circolazione dei veicoli di ogni specie il diritto si
prescrive in due anni. In ogni caso, se il fatto è considerato dalla legge come reato e per il reato è stabilita una
prescrizione più lunga,  questa si  applica anche all'azione civile.  Tuttavia,  se il  reato è  estinto per  causa
diversa dalla prescrizione o è intervenuta sentenza irrevocabile nel giudizio penale, il diritto al risarcimento
del danno si prescrive nei termini indicati dai primi due commi, con decorrenza dalla data di estinzione del
reato o dalla data in cui la sentenza è divenuta irrevocabile”. 
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ristrutturazione  dei  debiti  omologato,  la  deducibilità  della  perdita  su  crediti  è
subordinata al rispetto del principio generale:
– deve essere analiticamente comprovata, sulla base dell'effettiva documentazione
del mancato realizzo del credito e del carattere definitivo dell'insoddisfazione
del credito.
Tale incombenza deve essere assolta con ogni mezzo di prova utilizzabile nel processo
tributario,  mediante  più  elementi  gravi,  precisi  e  concordanti,  coerentemente  con i
principi generali vigenti in materia di presunzioni semplici.
Sul  punto,  si  segnala  che  la  giurisprudenza  di  legittimità  ha  ritenuto  sintomatici
dell'esistenza degli elementi certi e precisi i seguenti documenti:
– la  nota  dell'avvocato  che  consiglia  al  cliente  di  rinunciare  al  recupero  del
credito;
– il verbale della procedura esecutiva non andata a buon fine.
A questo proposito,  l'Agenzia delle Entrate ha escluso la deducibilità della perdita,
anche solo parziale, nel caso di temporanea illiquidità del debitore, nonostante un atto
di pignoramento infruttuoso.
Si segnala, infine, che le perdite su crediti deducibili a norma dell'art. 101, comma 5
del TUIR sono comunque irrilevanti, in sede di determinazione del reddito d'impresa,
qualora derivino da operazioni intercorse con imprese residenti, ovvero localizzate, in
Stati o territori non appartenenti all'Unione europea aventi regimi fiscali privilegiati,
individuati  dal  D.M del  23  gennaio  2002430,  come successivamente  modificato dai
430Il  Decreto  Ministeriale  del  23  gennaio  2002  contiene  la  lista  dei  Paesi  o  territori  aventi  regimi  fiscali
privilegiati (Black list). Tale documento è stato emanato in attuazione dell'art. 110 comma 10 del TUIR, e si
articola  su  tre  livelli:  a)  una  serie  di  stati  o  territori  cui  si  applica,  sempre  e  comunque,  il  regime  di
indeducibilità di cui all'articolo 110 del TUIR (“Norme generali sulle valutazioni”), individuata all'art. 1 del
decreto (paradisi fiscali assoluti); b) quattro stati, elencati nell'articolo 2, cui si applica l'indeducibilità per le
operazioni intercorse con tutte le tipologie di società fatta eccezione per alcune espressamente previste (tra
questi, per il solo Principato di Monaco è stato adottato un criterio percentuale escludendo le società che
realizzano almeno il 25% del fatturato fuori da detto stato) (paradisi fiscali con esclusioni); c) un'ultima serie
di stati o territori individuati nell'articolo 3 cui invece il regime in questione trova applicazione soltanto ed
esclusivamente per determinate tipologie (regimi agevolati di stati o territori a fiscalità non privilegiata). Il
Decreto del Ministero dell'economia e delle finanze del 27 luglio 2010, pubblicato nella Gazzetta Ufficiale
della Repubblica Italiana del 4 agosto 2010, n. 180, ha eliminato dalle liste dei Paesi a fiscalità privilegiata
Cipro  e  Malta,  nuovi  stati  dell'Unione  Europea,  e  la  Corea  del  Sud  che  ha  sottoscritto  un  accordo
amministrativo con l'Amministrazione fiscale italiana sullo scambio informazioni. Dall'esercizio fiscale 2010
non si applicano più nei loro confronti le norme sulle persone fisiche, indeducibilità dei costi e sulle Cfc
(Controlled foreign companies). Il decreto è intervenuto modificando le liste degli stati e territori aventi un
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Decreti Ministeriali del 22 marzo e 27 dicembre 2002, nonché del 27 luglio 2010. 
Circolare  n.  26/E  dell'Agenzia  delle  Entrate  431  . Con  tale  circolare,  l'Agenzia  delle
Entrate illustra dettagliatamente le quattro ipotesi in cui possono considerarsi realizzati
gli elementi certi e precisi che sono necessari per dedurre le perdite su crediti. 
Il  nuovo comma 5 dell'art.  101 del TUIR individua, infatti,  alcuni casi  nei  quali è
possibile dedurre le perdite senza necessità di dimostrare la presenza degli elementi
certi e precisi. 
Si tratta delle perdite relative a crediti:
– di modesta entità e per i quali sia decorso un periodo di sei mesi dalla scadenza
del pagamento. Gli elementi certi e precisi sussistono, in ogni caso, nell'ipotesi
di rilevazione in bilancio di una perdita relativa a crediti di modesta entità che
risultano scaduti da almeno sei mesi. Dopo questo termine, la perdita può essere
fiscalmente dedotta. Il credito si considera di modesta entità quando ammonta
ad un importo  non superiore  a  5  mila  euro  per  le  imprese  di  più  rilevante
dimensione e a 2.500 euro per le altre imprese. L'importo limite viene verificato
sul  singolo  credito,  eccetto  nel  caso  di  rapporti  giuridici  unitari  tra  le
controparti. Possono essere dedotte le perdite su crediti per i quali il periodo di
sei mesi è decorso prima del 2012 e la perdita è imputata nell'esercizio 2012 o
nei successivi;
– il cui diritto alla riscossione è prescritto. La perdita può essere dedotta anche
per i crediti il cui diritto alla riscossione è prescritto, indipendentemente dalla
circostanza che il credito sia di modesta entità;
– per  i  quali  il  debitore  ha  concluso un accordo di  ristrutturazione dei  debiti.
regime fiscale privilegiato.  Infine,  il  ministro dell'economia e delle  finanze ha firmato l'1  aprile  2015 il
decreto, in attesa di essere pubblicato in Gazzetta, che ridisegna la black list sulla “indeducibilità dei costi”,
dando attuazione alle disposizioni introdotte dall'ultima legge di stabilità, volte a favorire l'attività economica
e  commerciale  transfrontaliera  delle  imprese.  In  base  alla  Stabilità  2015,  l'unico  criterio  rilevante  che
impedisce di uscire dalla lista è la mancanza di un adeguato scambio di informazioni con l'Italia (è stato
pertanto eliminato il  criterio relativo al  livello adeguato di  tassazione).  In  applicazione di  tale  principio,
restano nel nuovo elenco 46 tra Paesi e giurisdizioni, mentre escono dalla “lista nera” 21 territori, con i quali
è in vigore un accordo bilaterale o multilaterale che consente lo scambio di informazioni in materia fiscale.  
431AGENZIA DELLE ENTRATE, Comunicato stampa “Nuova disciplina della deducibilità delle perdite su 
crediti. I chiarimenti in una circolare delle Entrate”, Roma, 1 agosto 2013.
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Anche in caso di  accordi  di  ristrutturazione è ammessa la deducibilità  della
perdita su crediti. La circolare, in particolare, chiarisce che, una volta aperta la
procedura, l'individuazione dell'anno in cui dedurre la perdita su crediti deve
avvenire secondo le ordinarie regole di competenza,
– che  risultano  cancellati  dal  bilancio  di  un  soggetto  IAS/IFRS  adopter in
dipendenza di eventi estintivi. Per i soggetti che redigono il bilancio in base ai
principi contabili internazionali, gli elementi certi e precisi sussistono anche in
caso di cancellazione dei crediti dal bilancio operata in dipendenza di eventi
estintivi.
Aggiornamento tributario del 2013  432  .
Le perdite su crediti nazionali ed esteri sono deducibili solo se risultano da elementi:
– certi,
– precisi. 
In caso di svalutazione del credito o se è stato stanziato un fondo per rischi su crediti,
la  perdita  deve  essere  iscritta  al  fondo  fino  alla  completa  utilizzazione  e  la  parte
eccedente costituisce componente negativo. 
Perdite su crediti di modesta entità. Dal 2012 gli elementi “certi e precisi” sussistono
in ogni caso quando contemporaneamente:
– sono decorsi 6 mesi dalla scadenza di pagamento;
– il credito è di modesta entità: importo non superiore a € 5.000 per le imprese di
più rilevante dimensione (ricavi non inferiori a 100 milioni di euro) e importo
non superiore a € 2.500 per le altre imprese.
La verifica dei requisiti dovrebbe avvenire alla data di chiusura dell'esercizio, e non a
quella di approvazione del bilancio. 
In base al principio di derivazione fiscale da quella civilistica:
– i  crediti  esigibili  di  modesta  entità  e  scaduti  da  più  di  6  mesi,  si  potranno
432SANDRO CERATO, Percorso di aggiornamento tributario 2013, Ipsoa, 2013, pag. 17-20.
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dedurre in dichiarazione dei redditi previa registrazione della perdita in Conto
Economico;
– al  contrario,  se  all'inesigibilità  civilistica  non  segue  quella  fiscale  perché  il
credito non è di modesta entità o non sono decorsi 6 mesi, la variazione fiscale
in diminuzione  si potrà inserire nella dichiarazione successiva al maturamento
degli elementi e non oltre;
– se il credito di modesta entità è considerato ancora civilisticamente recuperabile
e pertanto continua a comparire in bilancio, la deduzione fiscale della perdita
può essere  rimandata  anche in  un esercizio successivo a  quello in  cui  sono
maturati i 6 mesi dalla scadenza. 
Aggiornamento tributario del 2014  433  .
L'articolo 1, comma 160, lettera b), della legge di stabilità 2014, apporta al testo unico
delle imposte sui redditi, di cui al decreto del Presidente della Repubblica 22 dicembre
1986, n. 917, le seguenti modifiche. “a) all'articolo 101, comma 5, al primo periodo,
dopo le parole: “e le perdite su crediti” sono inserite le seguenti: “diverse da quelle
deducibili ai sensi del comma 3 dell'articolo 106434” e l'ultimo periodo è sostituito dal
seguente: “ Gli elementi certi e precisi sussistono inoltre in caso di cancellazione dei
crediti dal bilancio operata in applicazione dei principi contabili”.
Ciò vale dal periodo di imposta in corso al 31 dicembre 2013. 
Pertanto, è consentita, tra l'altro, la deducibilità delle perdite iscritte in bilancio anche
per le imprese che adottano i principi contabili nazionali.
433PAOLO PARISI,  Percorso di aggiornamento tributario 2013-2014, Ipsoa, 2014, pag. 16-17.
434Il comma 3 dell'articolo 106 del TUIR (“Svalutazione dei crediti e accantonamenti per rischi su crediti”) così
recita: “Per gli enti creditizi e finanziari di cui al decreto legislativo 27 gennaio 1992, n. 87, le svalutazioni
dei  crediti  risultanti  in  bilancio  per  l'importo  non  coperto  da  garanzia  assicurativa,  che  derivano  dalle
operazioni  di  erogazione  del  credito alla  clientela,  compresi  i  crediti  finanziari  concessi  a  Stati,  banche
centrali o enti di Stato esteri destinati al finanziamento delle esportazioni italiane o delle attività ad esse
collegate, sono deducibili in ciascun esercizio nel limite dello 0,30 per cento del valore dei crediti risultanti in
bilancio,  aumentato  dell'ammontare  delle  svalutazioni  dell'esercizio.  L'ammontare  complessivo  delle
svalutazioni che supero lo 0,30 per cento è deducibile in quote costanti nei diciotto esercizi successivi. Ai fini
del presente comma le svalutazioni si assumono al netto delle rivalutazioni dei crediti risultanti in bilancio.
Se in un esercizio l'ammontare complessivo delle svalutazioni è inferiore al limite dello 0,30 per cento, sono
ammessi in deduzione, fino al predetto limite, accantonamenti per rischi su crediti. Gli accantonamenti non
sono più deducibili quando il loro ammontare complessivo ha raggiunto il 5 per cento del valore dei crediti
risultanti in bilancio alla fine dell'esercizio”.
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Si  ha  la  cancellazione del  credito,  secondo i  documenti  OIC 12 “Composizione e
schemi del bilancio d'esercizio” e OIC 15 “Crediti”, in caso di:
– riconoscimento giudiziale inferiore al valore iniziale,
– transazione, 
– prescrizione.
In questi casi si ha la rilevanza fiscale della perdita sussistendo, ex lege, gli elementi
certi e precisi. 
In caso, infine, di cessione del credito, l'Agenzia delle Entrate, con la circolare n. 26/E
del 2013, dedicata alle “Perdite su crediti”,  ha chiarito che si ritengono verificati  i
requisiti  di deducibilità della perdita richiesti dall'articolo 101, comma 5, del TUIR
nelle seguenti ipotesi:
– quando questa si presenta di ammontare non superiore alle spese che sarebbero
state sostenute per il recupero del relativo credito;
– quando  il  credito  è  ceduto  a  banche  o  altri  intermediari  finanziari  vigilati,
residenti  in  Italia  o  in  Paesi  che  consentano  un  adeguato  scambio  di
informazioni, che risultano indipendenti, ai sensi dell'articolo 2359 del codice
civile435,  rispetto al soggetto cedente ed al  soggetto ceduto, tenuto conto del
fatto che il valore di cessione del credito viene immediatamente riconosciuto ai
fini fiscali in capo all'ente creditizio o finanziario acquirente. 
Circolare  n.  14/E  dell'Agenzia  delle  Entrate  436  . A partire  dal  2013 sono deducibili
dall'IRES437 anche le perdite su crediti cancellati in applicazione dei principi contabili
435Si veda nota 420 a pagina 358.
436AGENZIA DELLE ENTRATE, Comunicato stampa “Deducibilità delle perdite e svalutazione su crediti. I 
chiarimenti delle Entrate sulla nuova disciplina”, Roma, 4 giugno 2014.
437L'Imposta sul Reddito delle Società (IRES) è un'imposta proporzionale e personale con aliquota del 27,50 %.
Ai sensi dell'articolo 73 del testo unico delle imposte sui redditi sono soggetti passivi dell'imposta sul reddito
delle società: 1) società di capitali, società cooperative e società di mutua assicurazione residenti nel territorio
dello Stato; 2) enti pubblici ed enti privati, diversi dalle società, nonché i trust, residenti nel territorio dello
Stato che hanno, come oggetto esclusivo o principale, l'esercizio di attività commerciale; 3) enti pubblici ed
enti privati, diversi dalle società, nonché i trust, residenti nel territorio dello Stato, che non hanno come
oggetto l'esercizio di attività commerciale; 4) società ed enti di qualsiasi tipo, compresi i trust, con o senza
personalità  giuridica,  non  residenti  nel  territorio  dello  stato.  L'IRES,  istituita  col  decreto  legislativo  n.
344/2003, ha sostituito l'imposta sul reddito delle persone giuridiche (IRPEG) ed è entrata effettivamente in
vigore il  primo gennaio 2004. il  legislatore ha voluto modernizzare il  regime fiscale dei  capitali  e  delle
imprese facendo riferimento al  modello prevalente nei  Paesi  dell'Unione Europea. Il  reddito soggetto ad
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nazionali. 
Novità  in  arrivo  anche  per  banche  ed  altri  enti  finanziari,  per  i  quali  sono  ora
deducibili, in forma rateizzata, 5 anni, le svalutazioni e le perdite su crediti verso la
clientela non derivanti da cessioni a titolo oneroso. 
In particolare con la circolare 14/E, l'Agenzia delle entrate fornisce un vero e proprio
vademecum sulla  nuova  disciplina  relativa  alle  perdite  e  svalutazioni  su  crediti,
modificata dalla Legge di Stabilità 2014. 
– Più equa, per le imprese, la deducibilità delle perdite su crediti.
Parità di trattamento tra le imprese che adottano standard contabili nazionali e
internazionali. La Legge di Stabilità 2014, infatti, come chiarisce la circolare
delle  Entrate,  consente  ora  la  deduzione  dall'IRES  delle  perdite  sui  crediti
cancellati  dal  bilancio  anche  alle  imprese  che  adottano  i  principi  contabili
nazionali. Gli elementi certi e precisi, infatti, necessari per dedurre le eventuali
perdite  su crediti,  sussistono anche nel  caso di  cancellazione dei  crediti  dal
bilancio secondo la prassi contabile nazionale e non più solo in base ai principi
contabili internazionali, come previsto in precedenza. Resta però salvo, anche in
questo  caso,  il  potere  dell'amministrazione  Finanziaria  di  contestare  la
deducibilità della perdita qualora si rilevi che le operazioni da cui è derivata in
realtà dissimulino un atto di liberalità verso il debitore. 
– Enti creditizi e finanziari, 5 anni per dedurre le svalutazioni e perdite su crediti.
Innovativo  il  regime  differenziato  di  deducibilità  per  banche  e  altri  enti
finanziari. La nuova disciplina, infatti, prevede una deducibilità dilazionata, in 5
anni e in quote costanti, per le rettifiche di valore sui crediti verso la clientela
iscritti a bilancio che comportano perdite o svalutazioni, mentre è consentita la
deducibilità integrale nell'esercizio di realizzo per le perdite su crediti realizzate
tramite cessione a titolo oneroso. Per la deduzione, invece, delle rettifiche dei
IRES è interamente assoggettato alla categoria del reddito d'impresa (art. 83 del TUIR), a meno che non si
tratti di enti non commerciali, i quali imputano i propri redditi alle categorie previste per l'IRPEF (imposta sul
reddito  delle  persone  fisiche;  ad  esclusione  del  reddito  da  lavoro  autonomo  e  del  reddito  da  lavoro
dipendente); metodologia a cui sono soggette anche le società e gli enti commerciali non residenti, che non
abbiano una stabile organizzazione in Italia (in caso abbiano uno stabile sistema organizzativo, tutto il reddito
sarà nuovamente imputato a “reddito d'impresa”).  Regole particolari  sono previste per la “tassazione per
trasparenza” e per il consolidato fiscale. 
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crediti diversi da quelli verso la clientela resta ferma la necessità di verificare la
ricorrenza degli elementi certi e precisi. Questa nuova disciplina a due vie sulla
deducibilità  delle  rettifiche  dei  crediti  è  applicata  anche  alle  imprese  di
assicurazione. 
– Perdite e svalutazioni rateizzate, differenziata anche la tempistica. 
La nuova disciplina, per banche ed altri enti finanziari, incluse le assicurazioni,
si  applica,  come  riportato  dal  documento  di  prassi,  già  a  partire  dal  2013,
mentre per le perdite e le svalutazioni operate sino al 2012 valgono le regole
precedenti.
– Perdite, svalutazioni e riprese nette dei crediti riscrivono l'IRAP.
Nuovo look anche per la base imponibile IRAP di assicurazioni, enti creditizi e
finanziari. La Legge di stabilità 2014, infatti,  come ricorda la circolare delle
Entrate, per determinare il valore della produzione su cui è calcolata l'IRAP ha
introdotto anche la rilevanza delle rettifiche e delle riprese nette sui crediti, ma
limitatamente  a  quelli  verso  la  clientela  (o  verso  gli  assicurati  per  enti
assicurativi) e iscritti a bilancio. Dunque, eventuali perdite o guadagni, derivanti
da  perdite,  svalutazioni  e  riprese  nette  dei  crediti  concorreranno  ora  a
ridisegnare la base imponibile IRAP, restringendola o ampliandola. 
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13.5 La registrazione contabile delle perdite su crediti.
Secondo il principio contabile OIC n° 15, il valore nominale dei crediti deve essere
rettificato,  tramite  un  fondo  svalutazione,  per  tenere  conto  delle  situazioni  di
inesigibilità già manifestatesi o non ancora manifestatesi, ma ritenute probabili  alla
data di chiusura dell'esercizio. 
Tale fondo dovrà rettificare il  valore nominale dei crediti e la scrittura contabile di
riferimento è la seguente: 
Accantonamento  a  fondo
svalutazione crediti
a Fondo svalutazione crediti …..
L'iscrizione del fondo serve a rispettare i principi della prudenza e della competenza
economica,  in  modo  da  evitare  che  l'inesigibilità  del  credito  gravi  sul  Conto
Economico di esercizi futuri diversi da quelli in cui hanno trovato origine i ricavi da
cui derivano i crediti, ovvero si sia manifestata l'incertezza sulla possibilità di incasso
del credito. 
Nel periodo in cui si realizzano i presupposti per eliminare il credito dal bilancio si
utilizza il fondo che precedentemente era stato accantonato: 
Fondo svalutazione crediti a Crediti verso clienti …..
Secondo  l'art.  106,  comma  1,  del  TUIR438 le  svalutazioni  dei  crediti  risultanti  in
bilancio relative a cessioni di beni e prestazioni di servizi da cui derivano i ricavi ex
art. 85, comma 1, del TUIR439, tenuto conto degli accantonamenti effettuati a fondo
438Il comma 1 dell'articolo 106 (“Svalutazione dei crediti e accantonamenti per rischi su crediti”) del TUIR così
recita: “Le svalutazioni dei crediti risultanti in bilancio, per l'importo non coperto da garanzia assicurativa,
che derivano dalle  cessioni  di  beni  e  dalle  prestazioni  di  servizi  indiciate  nel  comma 1 dell'articolo 85
(“Ricavi”),  sono deducibili in ciascun esercizio nel limite dello 0,50 per cento del  valore nominale o di
acquisizione dei crediti stessi. Nel computo del limite si tiene conto anche di accantonamenti per rischi su
crediti.  La  deduzione  non  è  più  ammessa  quando  l'ammontare  complessivo  delle  svalutazioni  e  degli
accantonamenti  ha  raggiunto  il  5  per  cento  del  valore  nominale  nominale  o  di  acquisizione  dei  crediti
risultanti in bilancio alla fine dell'esercizio”. 
439Il comma 1 dell'articolo 85 (“Ricavi”) del TUIR così recita: “Sono considerati ricavi. a) i corrispettivi delle
cessioni di beni e delle prestazioni di servizi alla cui produzione o al cui scambio è diretta l'attività d'impresa;
b) i corrispettivi delle cessioni di materie prime e sussidiarie, di semilavorati e di altri beni mobili, esclusi
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svalutazione  crediti,  sono  deducibili  in  ciascun  esercizio  nel  limite  dello  0,50  %
dell'ammontare complessivo, costituito dal valore nominale dei medesimi crediti alla
data di bilancio.
Non  è  più  ammessa  la  svalutazione  quando  l'ammontare  complessivo  delle
svalutazioni e degli accantonamenti raggiunge il 5 % del valore nominale dei crediti
risultanti in bilancio alla fine dell'esercizio. 
Se  la  perdita  su  crediti  è  definitiva,  e  quindi  il  credito  si  può  considerare
definitivamente perso, è possibile applicare l'art. 101, comma 5, del TUIR per portare a
deduzione la perdita. 
In questo caso, come prevede il documento OIC n° 15: “Le perdite realizzate su crediti
derivanti  da  elementi  certi  e  precisi,  e  quindi  non  derivanti  da  valutazioni,  si
classificano nella voce B)14 “Oneri diversi di gestione” del Conto Economico, previo
l'utilizzo dell'eventuale fondo svalutazione crediti”.
Quindi  nel  caso  si  proceda  alla  cancellazione  del  credito  sarà  necessario  prima
utilizzare  il  fondo  e  solo  dopo,  al  verificarsi  dell'incapienza,  ricorrere  alla
contabilizzazione di una ulteriore “perdita su crediti”.
La scrittura contabile risulta:
Diversi a Crediti verso clienti …..
Fondo svalutazione crediti …..
Perdita su crediti …..
quelli strumentali, acquistati o prodotti per essere impiegati nella produzione; c) i corrispettivi delle cessioni
di azioni o quote di partecipazioni, anche non rappresentate da titoli, al capitale di società ed enti di cui
all'articolo 73 (“Soggetti passivi”), che non costituiscono immobilizzazioni finanziarie, diverse da quelle cui
si applica l'esenzione di cui all'articolo 87 (“Plusvalenze esenti”), anche se non rientrano fra i beni al cui
scambio è diretta l'attività dell'impresa. Se le partecipazioni sono nelle società o enti di cui all'articolo 73,
comma 1, lettera d) (le società e gli enti di ogni tipo compresi i trust, con o senza personalità giuridica, non
residenti  nel  territorio  dello  Stato),  si  applica  il  comma  2  dell'articolo  44  (“Redditi  di  capitale”);  d)  i
corrispettivi  delle  cessioni  di  strumenti  finanziari  similari  alle  azioni  ai  sensi  dell'articolo  44  emessi  da
società ed enti di cui all'articolo 73, che non costituiscono immobilizzazioni finanziarie  diversi da quelli cui
si applica l'esenzione di cui all'articolo 87, anche se non rientrano fra i beni al cui scambio è diretta l'attività
dell'impresa; e) i corrispettivi delle cessioni di obbligazioni i di altri titoli in serie o di massa diversi da quelli
di  cui  alle  lettere  c)  e  d)  precedenti  che  non  costituiscono  immobilizzazioni  finanziarie,  anche  se  non
rientrano  fra  i  beni  al  cui  scambio è  diretta  l'attività  dell'impresa;  f)  le  indennità  conseguite  a  titolo  di
risarcimento, anche in forma assicurativa, per la perdita o il danneggiamento di beni di cui alle precedenti
lettere;  g)  i  contributi  in  denaro,  o  il  valore  normale  di  quelli,  in  natura  spettanti  sotto  qualsiasi
denominazione in base a contratto; h) i contributi spettanti esclusivamente in conto esercizio a norma di
legge”. 
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Lo stesso principio viene applicato ai fini fiscali in quanto l'art. 106, comma 2, del
TUIR  prevede  che:  “Le  perdite  su  crediti  di  cui  al  comma  1,  determinate  con
riferimento al valore nominale o di acquisizione dei crediti stessi, sono deducibili a
norma dell'art. 101, limitatamente alla parte che eccede l'ammontare complessivo delle
svalutazioni e degli accantonamenti dedotti nei precedenti esercizi. 
Se in un esercizio l'ammontare complessivo delle svalutazioni e degli accantonamenti
dedotti eccede il 5 % del valore nominale o di acquisizione dei crediti,  l'eccedenza
concorre a formare il reddito dell'esercizio stesso”.
Detto ciò saranno quindi fiscalmente deducibili solo le perdite che eccedono il fondo
già stanziato.  
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14. Focus su “Le modifiche della legge di stabilità 2014: i nuovi requisiti di
deducibilità delle perdite su crediti”.
Per effetto della legge di stabilità 2014, mutano i criteri di deducibilità delle perdite su
crediti, con effetto già dal periodo d'imposta 2013.
In particolare, per tutti i soggetti e indipendentemente dai principi contabili adottati, in
presenza di eventi realizzativi che determinino la cancellazione del credito dal bilancio
(esempio: cessione pro-soluto, transazione con rinuncia definitiva del debito, rinuncia
al credito), sarà possibile dedurre la perdita senza dover ulteriormente dimostrare la
presenza degli elementi certi e precisi. 
L'art. 1, comma 160 lettera b) della legge 27 dicembre 2013, n. 147 (legge di stabilità
2014) modifica nuovamente l'art. 101, comma 5 del TUIR. 
La novità fa seguito a quelle introdotte dall'art. 33, comma 5, del D.L 83/2012, con il
quale sono state ampliate le ipotesi di deducibilità automatica delle perdite su crediti.
In particolare, viene stabilito che gli elementi certi e precisi, atti a fondare il diritto alla
deducibilità della perdita in ipotesi diverse dalle procedure concorsuali440, sussistono
anche  in  caso  di  cancellazione  dei  crediti  dal  bilancio  operata  in  applicazione  dei
principi contabili. 
In questo modo, per tutti i soggetti e indipendentemente dai principi contabili adottati,
in  presenza  di  eventi  realizzativi  che  determinino  la  cancellazione  del  credito  dal
bilancio,  sarà  possibile  dedurre  la  perdita  senza  dover  ulteriormente  dimostrare  la
presenza degli elementi certi e precisi. 
In  pratica,  a  seguito  dell'intervento  della  legge  di  stabilità  2014,  le  ipotesi  di
deducibilità automatica risultano ulteriormente aumentate.
Le novità introdotte dalla legge di stabilità 2014 si applicano dal periodo d'imposta in
corso al 31 dicembre 2013 (si tratta del 2013 per i  soggetti  con periodo d'imposta
coincidente con l'anno solare).
440Per i crediti vantati verso debitori assoggettati a procedure concorsuali, resta ferma la disciplina in vigore dal
2012, risultante dalle modifiche apportate dall'art. 33 comma 5 del D.L 83/2012.
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14.1 Crediti eliminati dal bilancio.
L'art.  1,  comma 160,  lettera  b),  della  L.  147/2013441,  ha sostituito  l'ultimo periodo
dell'art. 101, comma 5, del TUIR.
Per effetto della modifica, è ora stabilito che gli elementi certi e precisi, atti a fondare
il diritto alla deducibilità della perdita in ipotesi diverse dalle procedure concorsuali,
sussistono  anche  in  caso  di  cancellazione  dei  crediti  dal  bilancio  operata  in
applicazione dei principi contabili. 
In precedenza, la deducibilità automatica della perdita conseguente alla cancellazione
dei  crediti  dal  bilancio  operata  in  dipendenza  di  eventi  estintivi  (cosiddetta
“derecognition”) era consentita soltanto ai soggetti che redigono il bilancio in base ai
principi contabili internazionali442.
La modifica apportata è finalizzata a “garantire parità di trattamento nei confronti di
tutte le tipologie di imprese, a prescindere dagli standard contabili che adottano”. 
Peraltro, le condizioni che legittimano la cancellazione dei crediti dal bilancio sono
differenti secondo i principi contabili adottati. 
Soggetti che applicano i principi contabili interni.
Per  effetto  della  modifica  legislativa,  in  capo  ai  soggetti  in  esame,  divengono
deducibili ex lege, senza necessità di dimostrare la sussistenza degli elementi certi e
precisi, le perdite derivanti:
– dalle cessione pro-soluto del credito;
– dalla transazione con il debitore;
– dalla rinuncia al credito.
Rispetto  al  passato,  si  ampliano  quindi  ulteriormente  le  ipotesi  di  deducibilità
441Legge di stabilità 2014.
442Nella Relazione illustrativa alla legge di stabilità 2014 si legge che la norma ha lo scopo di migliorare la
coerenza fra le regole fiscali e la disciplina di redazione del bilancio, a prescindere dai principi contabili
adottati. In particolare, considerato che, anche per le imprese che adottano i principi contabili nazionali, i
trasferimenti  giuridici  dei  crediti  comportano  la  cancellazione  di  questi  ultimi  dal  bilancio,  la  modifica
normativa  apportata  garantisce  parità  di  trattamento  nei  confronti  di  tutte  le  tipologie  di  imprese,  a
prescindere dagli standard contabili che adottano. 
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automatica.
Cessione pro-soluto. I  crediti  ceduti  definitivamente senza azione di  regresso (pro-
soluto) sono quelli per cui si trasferisce all'acquirente il rischio d'insolvenza, in quanto
con la cessione,  in sostanza,  viene garantita  l'esistenza,  ma non la solvibilità  degli
stessi. 
In tal caso, secondo il documento OIC 15, i crediti ceduti devono essere rimossi dal
bilancio, ponendo come contropartita l'utile o la perdita conseguente, la quale sarà pari
alla differenza tra: 
– il valore ricevuto;
– il valore cui i crediti erano iscritti in bilancio.
Per quanto riguarda la contabilizzazione delle cessioni di crediti pro-soluto:
– nell'attivo  dello  Stato  Patrimoniale  si  procede  alla  cancellazione  dei  crediti
ceduti, con iscrizione dell'importo ricevuto dal cessionario e del credito sorto
nei suoi confronti;
– nei  conti  d'ordine si  deve indicare  il  rischio se contrattualmente  lo  stesso è
frazionato tra cedente e cessionario;
– nel Conto Economico si deve rilevare l'eventuale differenza tra il  valore dei
crediti  ceduti  e  l'ammontare  del  corrispettivo  di  cessione  iscritto  in  loro
sostituzione nell'attivo (sotto  forma di  disponibilità  liquide ovvero di  crediti
verso il cessionario) nonché imputare eventuali interessi passivi e commissioni.
Per quanto sopra, in seguito alle novità introdotte dalla L. 147/2013 (legge di stabilità
2014), le perdite derivanti dalla cessione pro-soluto del credito sono automaticamente
deducibili,  senza  bisogno  di  dimostrare  la  sussistenza  dei  requisiti  di  certezza  e
precisione. 
Prima  della  modifica  normativa,  l'Agenzia  delle  Entrate  aveva  precisato  che,
relativamente alla cessione definitiva del credito, i requisiti di deducibilità della perdita
dovevano intendersi verificati quando, alternativamente:
– il credito è ceduto a banche o altri intermediari finanziari vigilati residenti in
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Italia o in Paesi che consentano un adeguato scambio di informazioni e che
risultano indipendenti rispetto al soggetto cedente ed al soggetto ceduto;
– la  perdita  si  presenta  d'ammontare  non  superiore  alle  spese  che  sarebbero
sostenute per il  recupero del relativo credito (perdita < costi di riscossione),
sempre  che  il  creditore  abbia  esperito  almeno  un  tentativo  di  recupero  del
credito (ad esempio la raccomandata di sollecito).
Fattispecie escluse. La nuova ipotesi di deducibilità automatica introdotta dalla legge
di stabilità 2014 non sembrerebbe estensibile all'ipotesi della cessione pro-solvendo,
nella quale il cedente mantiene, nei confronti del cessionario, l'obbligo di garantire la
solvibilità del debitore443. 
La  medesima conclusione  si  ritiene  applicabile  anche  quando i  crediti  ceduti  pro-
solvendo siano rimossi dal bilancio, in base a quanto contemplato dal documento OIC
15. 
Infatti,  come  alternativa  al  mantenimento  in  bilancio  dei  crediti  trasferiti,  detto
principio contabile ne prevede la rimozione dall'attivo dello Stato Patrimoniale e la
loro sostituzione con:
– l'ammontare dell'anticipazione ricevuta;
– il credito nei confronti del cessionario per la differenza tra il valore nominale
del credito ceduto e l'anticipazione ricevuta.
Nonostante  l'eliminazione  dal  bilancio,  infatti,  il  cedente  mantiene  comunque,  nei
confronti del cessionario, l'obbligo di garantire la solvibilità del debitore. 
Ugualmente  escluse  dovrebbero essere  tutte  le  cessioni  che,  ancorché formalmente
qualificate come pro-soluto, prevedono la possibilità di un'azione di regresso, qualora
il  cessionario non incassi  dal  debitore  ceduto,  alla  scadenza prevista,  l'importo del
credito alienato.
Per la deducibilità delle suddette perdite, occorre quindi attendere il manifestarsi degli
elementi certi e precisi, secondo le consuete regole.
443Infatti,  in questo caso,  non si  verifica la fuoriuscita,  a titolo definitivo, del  credito dalla sfera giuridica,
patrimoniale  ed  economica  del  creditore,  per  effetto  della  quale  il  cedente  è  liberato  da  qualsiasi
responsabilità connessa all'inadempimento del debitore. 
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Transazione con il debitore. Anche la transazione con la riduzione definitiva del debito
rientra, a seguito della novità introdotta dalla L. 147/2013 (legge di stabilità 2014), tra
le fattispecie che consentono la deducibilità automatica della perdita su crediti.
Con  riferimento  a  tale  fattispecie,  prima  della  modifica  normativa,  la  circolare
dell'Agenzia delle Entrate 26/2013444 aveva chiarito che la transazione, motivata dalle
difficoltà finanziarie del debitore, deve comportare la riduzione definitiva del debito o
degli interessi originariamente stabiliti. 
In  tale  ipotesi,  le  condizioni  di  deducibilità  della  perdita  si  ritengono  soddisfatte
quando, nello stesso tempo:
– il creditore e il debitore non sono parte dello stesso gruppo;
– la difficoltà finanziaria del debitore risulta documentata.
Riduzione  di  credito  commerciale  concordata  in  via  transattiva. Si  ritiene  tuttora
valido  il  principio  fissato  dalla  citata  circolare  dell'Agenzia  delle  Entrate  26/2013
(“Perdite su crediti”), secondo il quale, se la transazione trae origine “da una lite sulla
fornitura,  il  relativo  onere  non  costituisce  una  perdita  su  crediti  ma  una
sopravvenienza passiva”445.
Rinuncia al credito. Nella fattispecie in esame, la perdita matura in un contesto di
unilateralità  e  può  pertanto  rappresentare  un  atto  di  liberalità  indeducibile  ai  fini
fiscali, sebbene si sia in presenza, a un tempo:
– dell'estinzione giuridica del credito in capo al creditore;
– dell'esclusione di ogni futuro effetto economico-patrimoniale del credito in capo
444La circolare 26/2013 ha ad oggetto le perdite su crediti e l'articolo 101, comma 5 del TUIR. In particolare
contiene un chiarimento in merito alla disciplina delle perdite su crediti di cui all'art. 101, comma 5 del TUIR
a seguito delle  modifiche introdotte  dall'articolo 33,  comma 5 del  decreto legge  22 giugno 2012, n.  83
(decreto crescita). In particolare la circolare illustra le nuove ipotesi di deducibilità automatica introdotte
dalla norma e fornisce alcune indicazioni sul precedente regime. 
445Ad avviso dell'Amministrazione Finanziaria, tale fattispecie configura una rideterminazione del corrispettivo
originariamente pattuito. Il minor valore, infatti, non trae origine da un'inadempienza del debitore, bensì da
una modifica bilaterale del rapporto commerciale. Da un punto di vista sia contabile, sia fiscale, quindi, il
minor  valore  del  credito  dà  luogo:  1)  ad  una  mera  rettifica  del  ricavo  per  il  cedente  e  del  costo  per
l'acquirente, se la transazione viene definita entro lo stesso esercizio in cui è stata registrata l'operazione; 2)
ad una sopravvenienza, passiva per il cedente ed attiva per l'acquirente, nell'anno in cui la transazione si
perfeziona, se questo è successivo a quello dell'operazione. 
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al medesimo.
Conseguentemente,  la  circolare  dell'Agenzia  delle  Entrate  26/2013  (“Perdite  su
crediti”)  precisa che la  deducibilità  di  una perdita evidenziata  a seguito di  un atto
formale di remissione o di rinuncia al credito può essere riconosciuta solo se la stessa
risulti inerente all'attività d'impresa (e non appaia quindi come una liberalità).
Tale  inerenza  può  ritenersi  verificata,  in  linea  di  principio,  se  sono  dimostrate  le
ragioni  di  inconsistenza  patrimoniale  del  debitore  o  di  inopportunità  di  azioni
esecutive.
In dottrina si ritiene che tale impostazione conservi la propria validità anche in seguito
alle novità introdotte dalla legge di stabilità 2014.
L'Amministrazione Finanziaria non ha invece recepito in maniera espressa la posizione
della  Corte  di  Cassazione,  ad  avviso  della  quale  la  rinuncia  del  contribuente  a
determinati crediti, finalizzata al mantenimento di buoni rapporti commerciali con i
clienti debitori, genera una perdita deducibile dal reddito d'impresa. 
Infatti,  la  scelta  imprenditoriale  di  transigere  con  un  proprio  cliente  non  rende
indeducibile  la  perdita  conseguente  perché  il  legislatore  “ha  riguardo  solo  alla
oggettività della perdita” e non pone alcun limite o differenziazione secondo la causa
di produzione della stessa. 
Inoltre,  l'imprenditore,  in  base  a  “considerazioni  di  strategia  generale”,  può
legittimamente compiere “operazioni di per sé stesse antieconomiche in vista ed in
funzione di benefici economici su altri fronti”.
Soggetti che applicano i principi contabili internazionali.
In ordine ai soggetti in esame, la circolare dell'Agenzia delle Entrate 1/8/2013 n. 26
(“Perdite su crediti”) ha precisato che rientrano nella previsione legislativa tutte  le
fattispecie di derecognition.
Secondo lo IAS 39446, un'attività finanziaria (ivi inclusi i crediti) può essere cancellata
446Lo IAS 39, “Strumenti finanziari: rilevazione e valutazione”, ha la finalità di stabilire i principi per rilevare e
valutare le attività e le passività finanziarie. Tale documento individua quattro categorie di attività finanziarie:
1) strumenti finanziari al fair value rilevato a conto economico. Rientrano in tale insieme le attività acquistate
con lo scopo di generare profitti  dalla fluttuazione dei  prezzi in un'ottica di breve periodo, gli strumenti
finanziari  che  fanno  parte  di  portafogli  di  negoziazione,  gli  strumenti  finanziari  derivati  che  non  sono
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dal bilancio se:
– i diritti contrattuali sui flussi finanziari derivanti dalla stessa scadono;
– l'impresa trasferisce i diritti contrattuali a ricevere i flussi finanziari dell'attività
finanziaria, realizzando il  sostanziale trasferimento di tutti  i rischi e benefici
della proprietà dell'attività finanziaria;
– l'impresa mantiene i diritti contrattuali a ricevere i flussi finanziari dell'attività
finanziaria, ma assume un'obbligazione contrattuale a pagare i flussi finanziari a
uno o più beneficiari, realizzando il sostanziale trasferimento di tutti i rischi e
benefici della proprietà dell'attività finanziaria.
In pratica, quindi, rientrano nella previsione legislativa:
– sia le cancellazioni dal bilancio dipendenti da eventi estintivi di tipo giuridico
(cessioni  pro-soluto,  transazioni,  conversioni  del  credito  in  partecipazione,
rinunce, prescrizioni);
– sia le cancellazioni dal bilancio di tipo meramente contabile, senza la necessità
che vi sia l'estinzione sul piano giuridico o il trasferimento dei diritti. 
Presupposti per la cancellazione dei crediti secondo i principi contabili nazionali:
approfondimento  447  .
Il previgente principio contabile nazionale, OIC 15, prevedeva due distinte ipotesi di
cancellazione dei crediti dal bilancio: a) obbligatoria, nel caso di cessione pro-soluto, e
b) opzionale, nel caso di cessione pro-solvendo.
Con  riferimento  all'ipotesi  sub  a),  dovevano  essere  rimossi  dal  bilancio  i  crediti
contabilizzati  come strumenti  di  copertura  (speculativi);  2)  investimenti  posseduti  fino  alla  scadenza.  Vi
rientrano: attività finanziarie che comportano pagamenti fissi o determinabili con una scadenza prefissata,
attività che l'impresa non ha intenzione di vendere prima della scadenza, attività che l'impresa ha la capacità
di  detenere  fino  alla  scadenza;  3)  finanziamenti  e  crediti.  Vi  rientrano:  attività  con  pagamenti  fissi  o
determinabili che non sono quotate in un mercato attivo, attività originate o acquistate dall'impresa fornendo
denaro-servizi-beni,  attività  che  non sono classificate  come disponibili  per  la  vendita  al  momento della
rilevazione iniziale, attività per cui non c'è intenzione di vendere a breve termine, attività per cui l'entità può
non recuperare tutto l'investimento iniziale; 4) attività disponibili per la vendita. Accoglie, in via residuale,
tutto  ciò  che  non  è:  negoziazione,  investimenti  detenuti  fino  alla  scadenza,  prestiti  e  crediti  originati
dall'impresa. Le passività si suddividono invece in: 1) passività al fair value, quali gli strumenti derivati non
di  copertura  e  le  passività  finanziarie  da  riacquistare;  2)  altre  passività,  in  cui  vengono  inserite,  in  via
residuale, tutte le altre tipologie di obbligazioni.  
447CIRCOLARE 14/E DELL'AGENZIA DELLE ENTRATE, Roma 4 giungo 2014.
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“ceduti in modo definitivo (pro-soluto) senza azione di regresso, e per i quali il rischio
di  insolvenza  è  trasferito  al  cessionario  nella  sostanza,  ancorché  diversamente
qualificati”. 
In tal caso, l'utile o la perdita era quantificata come differenza tra il valore ricevuto ed
il valore cui erano iscritti in bilancio. 
Con riguardo all'ipotesi  sub b),  il  previgente OIC 15, a fronte di cessioni che non
trasferiscono sostanzialmente tutti i rischi, consentiva sia di cancellare il credito sia di
mantenerlo in bilancio. 
In  particolare,  al  paragrafo  D.VII.b  si  leggeva  che  “I  crediti  ceduti  con azione  di
regresso  (pro-solvendo)  vanno  normalmente  rimossi  dallo  stato  patrimoniale  e
sostituiti  con l'ammontare dell'anticipazione ricevuta e col credito nei  confronti  del
“factor” per la differenza tra il valore nominale del credito ceduto e l'anticipazione
ricevuta. Alternativamente è consentito considerare i crediti come dati in garanzia a
fronte dei prestiti ricevuti e pertanto mantenere in bilancio tali crediti, iscrivendo nelle
apposite voci dell'attivo di stato patrimoniale l'ammontare dell'anticipazione ricevuta
(al  netto  delle  commissioni)  e  nel  passivo  il  debito  verso  il  “factor”  per  uguale
ammontare, mettendo inoltre in evidenza nella nota integrativa l'importo nominale dei
crediti ceduti”.
La  descritta  disciplina  contabile  va,  in  ogni  caso,  letta  alla  luce  della  nuova
formulazione dell'ultimo periodo del comma 5 dell'art.  101 del TUIR che ancora la
ricorrenza degli  elementi  certi  e precisi necessari  per la  deduzione della perdita su
crediti alla cancellazione degli stessi dal bilancio. 
Si ritiene, infatti, che la presunzione di ricorrenza degli elementi certi e precisi in caso
di cancellazione dei crediti dal bilancio, ai fini della deduzione della perdita su crediti,
introdotta dalla legge di stabilità per il 2014, sussista nell'ipotesi sub a), ossia in caso
di  cessione  pro-soluto  dei  crediti  con  trasferimento  sostanziale  di  tutti  i  rischi  di
insolvenza in capo al cessionario. 
Diversamente, nell'ipotesi  sub b),  vale a dire nel caso di cessione pro-solvendo dei
crediti,  non può ravvisarsi,  in linea di principio, la predetta presunzione, in quanto
anche nel caso in cui il contribuente opti per la cancellazione del credito dal bilancio
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secondo quanto previsto dall'OIC 15 si è dell'avviso che non si tratti di una espunzione
in senso proprio, ma piuttosto di una riclassificazione di una posta patrimoniale senza
interessare, in generale, alcuna voce di conto economico. 
Passando all'esame del nuovo OIC 15  e,  in particolare,  dei  paragrafi  da 57 a 62,
relativi  alla “Cancellazione dei crediti” è da evidenziare,  in via preliminare, che la
nuova  formulazione  del  documento  di  prassi  supera,  innanzitutto,  la  dicotomia  tra
ipotesi di cancellazioni obbligatoria e facoltativa dei crediti, prevista dalla precedente
versione dell'OIC 15, al dichiarato fine di consentire “un'applicazione uniforme delle
regole fiscali in materia di deducibilità delle perdite che emergono in caso di cessione
del  credito,  con  i  vantaggi  che  ne  derivano  in  termini  di  coerenza  sistemica
dell'ordinamento contabile-fiscale e di semplicità nell'applicazione delle stesse regole
di determinazione dell'imponibile”.
Il nuovo OIC 15 prevede la cancellazione del credito dal bilancio tutte le volte in cui il
credito  si  estingue  o  viene  ceduto  in  un'operazione  di  cessione  che  trasferisce  al
cessionario sostanzialmente tutti i rischi inerenti lo strumento finanziario ceduto. 
Nello specifico, è necessario procedere alla cancellazione del credito “quando: a) i
diritti contrattuali sui flussi finanziari derivanti dal credito di estinguono; oppure b) la
titolarità dei diritti contrattuali sui flussi finanziari derivanti dal credito è trasferita e
con essa sono trasferiti sostanzialmente tutti i rischi inerenti il credito”.
Tra  le  operazioni  che  comportano  la  cancellazione  del  credito  dal  bilancio,
conformemente  a quanto indicato nell'Appendice  C del nuovo OIC 15,  è  possibile
ricordare:
– il forfaiting;
– la datio in solutum;
– il conferimento del credito;
– la  vendita  del  credito,  compreso  factoring  con  cessione  pro-soluto  con
trasferimento sostanziale di tutti i rischi del credito;
– la cartolarizzazione con trasferimento sostanziale di tutti i rischi del credito. 
In tali casi, la perdita (da iscrivere alla voce B.14 del Conto Economico salvo che il
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contratto non consenta di individuare componenti economiche di diversa natura) è pari
alla differenza tra corrispettivo e valore di iscrizione del credito (individuato dal valore
nominale del credito al netto delle perdite accantonate al fondo svalutazione crediti) al
momento della cessione. 
Di contro, nel caso in cui al trasferimento della titolarità del diritto non corrisponda il
trasferimento dei rischi, il credito rimane iscritto nel bilancio. 
Ciò si verifica, ad esempio, nelle seguenti ipotesi:
– del  mandato  all'incasso,  compreso  il  factoring  comprendente  solo  mandato
all'incasso e ricevute bancarie, delle cambiali girate all'incasso;
– del pegno di crediti;
– della cessione a scopo di garanzia;
– delle operazioni di sconto, cessioni pro-solvendo e cessioni pro-soluto che non
trasferiscono  sostanzialmente  tutti  i  rischi  inerenti  il  credito  e  delle
cartolarizzazioni che non trasferiscono sostanzialmente tutti i rischi inerenti il
credito. 
Tanto premesso, si ritiene che la presunzione di ricorrenza degli elementi certi e precisi
individuata nel comma 5 dell'art. 101 del TUIR, introdotta dalla legge di stabilità per il
2014, sussista nelle ipotesi di cancellazione dei crediti  dal bilancio contemplate dal
nuovo OIC 15.
Diversamente, non si ravvisa l'operatività della presunzione nell'ipotesi in cui non si
verifica  la  cancellazione  del  credito  dal  bilancio  secondo  quanto  previsto  dal
medesimo  OIC  15,  atteso  che  al  trasferimento  della  titolarità  del  diritto  non
corrisponde il trasferimento dei rischi. 
In  tal  caso,  infatti,  le  rettifiche  di  valore  relative  al  predetto  credito  dovranno
concorrere alla determinazione del reddito imponibile secondo le modalità ordinarie. 
Merita, infine, una precisazione l'ipotesi di cessione pro-soluto di crediti non ancora
scaduti;  il  nuovo  principio  contabile,  nel  prevedere,  in  linea  generale,  la
contabilizzazione  dell'intera  differenza  tra  corrispettivo  e  valore  di  iscrizione  del
credito quale perdita su crediti  da iscrivere nella voce B.14 del Conto Economico,
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fonda sul  dato contrattuale  la  possibilità  di  individuare  componenti  economiche di
diversa natura. 
Pertanto, si ritiene che, coerentemente all'ottica di semplificazione e di avvicinamento
del dato fiscale alle risultanze del bilancio, che ispira la disciplina in esame introdotta
dalla  legge  di  stabilità  2014,  tale  eventuale  qualificazione,  basata  sulla  lettera  del
contratto,  assuma  rilevanza  anche  ai  fini  fiscali,  con  la  conseguenza  che  solo
l'eventuale  componente  finanziaria  esplicitata  in  bilancio  sconterà  le  limitazioni
previste dall'art. 96 del testo unico448.
448L'articolo 96 del  TUIR è intitolato “Interessi  passivi”  e  così  recita:  “1. Gli  interessi  passivi  e  gli  oneri
assimilati, diversi da quelli compresi nel costo dei beni ai sensi del comma 1, lettera b), dell'articolo 110
(“Norme generali sulle valutazioni”), sono deducibili in ciascun periodo d'imposta fino a concorrenza degli
interessi  attivi  e  proventi  assimilati.  L'eccedenza  è  deducibile  nel  limite  del  30  per  cento  del  risultato
operativo lordo della gestione caratteristica. La quota del risultato operativo lordo prodotto a partire dal terzo
periodo d'imposta successivo a quello in corso al 31 dicembre 2007, non utilizzata per la deduzione degli
interessi  passivi  e  degli  oneri  finanziari  di  competenza,  può  essere  portata  ad  incremento  del  risultato
operativo lordo dei successivi periodi d'imposta. 2. Per risultato operativo lordo si intende la differenza tra il
valore e i costi della produzione di cui alle lettere A) e B) dell'articolo 2425 del codice civile (“Contenuto del
conto economico”),  con esclusione delle voci  di  cui  al  numero 10),  lettere a) e b) (ammortamento delle
immobilizzazioni immateriali e materiali), e dei canoni di locazione finanziaria di beni strumentali, così come
risultanti  dal  conto  economico  dell'esercizio;  per  i  soggetti  che  redigono  il  bilancio  in  base  ai  principi
contabili  internazionali  si  assumono  le  voci  di  conto  economico  corrispondenti.  3. Ai  fini  del  presente
articolo, assumono rilevanza gli interessi passivi e gli interessi attivi, nonché gli oneri e i proventi assimilati,
derivanti da contratti di mutuo, da contratti di locazione finanziaria, dall'emissione di obbligazioni e titoli
similari e da ogni altro rapporto avente causa finanziaria, con esclusione degli interessi impliciti derivanti da
debiti di natura commerciale e con inclusione, tra gli attivi, di quelli derivanti da crediti della stessa natura.
Nei confronti dei soggetti operanti con la pubblica amministrazione, si considerano interessi attivi rilevanti ai
soli effetti del presente articolo anche quelli virtuali, calcolati al tasso ufficiale di riferimento aumentato di un
punto,  ricollegabili  al  ritardato pagamento dei  corrispettivi. 4. Gli  interessi  passivi  e  gli  oneri  finanziari
assimilati indeducibili in un determinato periodo d'imposta sono dedotti dal reddito dei successivi periodi
d'imposta,  se e nei limiti in cui in tali periodi l'importo degli interessi passivi e degli oneri assimilati di
competenza eccedenti gli interessi attivi e i  proventi assimilati  sia inferiore al  30 per cento del risultato
operativo lordo di competenza. 5. Le disposizioni dei commi precedenti non si applicano alle banche e agli
altri soggetti finanziari indicati nell'articolo 1 del decreto legislativo 27 gennaio 1992, n. 87, con l'eccezione
delle società che esercitano in via esclusiva o prevalente l'attività di assunzione di partecipazioni in società
esercenti attività diversa da quelle creditizia o finanziaria, alle imprese di assicurazione nonché alle società
capogruppo di gruppi bancari e assicurativi. Le disposizioni dei commi precedenti non si applicano, inoltre,
alle società consortili costituite per l'esecuzione unitaria, totale o parziale, dei lavori, ai sensi dell'articolo 96
del regolamento di cui al decreto del Presidente della Repubblica 21 dicembre 1999. n. 554, alle società di
progetto  costituite  ai  sensi  dell'articolo  156  del  codice  dei  contratti  pubblici  relativi  a  lavori,  servizi  e
forniture, di cui al decreto legislativo 12 aprile 2006, n. 163, e alle società costituite per la realizzazione e
l'esercizio di interporti di cui alla legge 4 agosto 1990, n. 240, e successive modificazioni. 5 bis. Gli interessi
passivi sostenuti dai soggetti indicati nel primo periodo del comma 5, sono deducibili dalla base imponibile
della predetta imposta nei limiti del 96 per cento del loro ammontare. Nell'ambito del consolidato nazionale
di cui agli articoli da 117 a 129, l'ammontare complessivo degli interessi passivi maturati in capo a soggetti
partecipanti  al  consolidato  a  favore  di  altri  soggetti  di  cui  al  periodo  precedente  partecipanti  sono
integralmente deducibili sino a concorrenza dell'ammontare complessivo degli interessi passivi maturati in
capo ai soggetti di cui al periodo precedente partecipanti a favore di soggetti estranei al consolidato.  La
società o ente controllante opera la deduzione integrale degli interessi passivi di cui al periodo precedente in
sede di  dichiarazione di  cui  all'articolo 122 (“Obblighi della società o ente controllante”),  apportando la
relativa  variazione  in  diminuzione  della  somma  algebrica  dei  redditi  complessivi  netti  dei  soggetti
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14.2 Crediti interamente svalutati.
L'Amministrazione Finanziaria dovrebbe chiarire se la nuova ipotesi di deducibilità
automatica introdotta dalla legge di stabilità 2014 si estenda, o meno, anche ai crediti
interamente svalutati, per quanto non rimossi dal bilancio.
Si ricorda che, con riferimento ai crediti di modesto ammontare449 scaduti da più di sei
mesi,  la  circolare  dell'Agenzia  delle  Entrate  26/2013  ha  considerato  legittima  la
deduzione ex  art.  101,  comma 5,  del  TUIR delle  svalutazioni  integrali  imputate  a
Conto Economico e fiscalmente non ancora dedotte.
partecipanti.  6. Resta  ferma  l'applicazione  prioritaria  delle  regole  di  indeducibilità  assoluta  previste
dall'articolo 90, comma 2 (“Proventi immobiliari”), e dai commi 7 e 10 dell'articolo 110 (“Norme generali
sulle valutazioni”) del presente testo unico, dall'articolo 3, comma 115, della legge 28 dicembre 1995, n. 549,
in materia di interessi su titoli obbligazionari, e dall'articolo 1, comma 465, della legge 30 dicembre 2004, n.
311,  in  materia  di  interessi  su prestiti  dei  soci  delle  società cooperative.  7. In  caso di  partecipazione al
consolidato nazionale di cui alla sezione II del presente capo, l'eventuale eccedenza di interessi passivi ed
oneri assimilati indeducibili generatesi in capo ad un soggetto può essere portata in abbattimento del reddito
complessivo di gruppo se e nei limiti in cui altri soggetti partecipanti al consolidato presentino, per lo stesso
periodo di imposta, un risultato operativo lordo capiente non integralmente sfruttato per la deduzione. Tale
regola  si  applica  anche alle  eccedenze  oggetto  di  riporto  in  avanti,  con  esclusione  di  quelle  generatesi
anteriormente all'ingresso nel consolidato nazionale.  8. Ai soli effetti dell'applicazione del comma 7, tra i
soggetti virtualmente partecipanti al consolidato nazionale possono essere incluse anche le società estere per
le quali ricorrerebbero i requisiti e le condizioni previsti dagli articolo 117, comma 1 (“Soggetti ammessi alla
tassazione di gruppo di imprese controllate residenti”), 120 (“Definizione del requisito del controllo”) e 132,
comma 2, lettere b) e c) (“Condizioni per l'efficacia dell'opzione”, consolidato mondiale). Nella dichiarazione
dei redditi del consolidato devono essere indicati i dati relativi agli interessi passivi e al risultato operativo
lordo della società estera corrispondenti a quelli indicati nel comma 2”. 
449Vale a dire, di importo non superiore a 5.000,00 euro, per le imprese di più rilevanti dimensioni (cioè, che
abbiano conseguito un volume d'affari o ricavi non inferiore a 100.000.000,00 di euro), e a 2.500,00, per le
altre imprese. 
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14.3 Potere di sindacato dell'Amministrazione Finanziaria.
Nonostante le  modifiche apportate  dalla  legge di  stabilità  2014,  resta  in ogni  caso
impregiudicato  il  potere  dell'Amministrazione  Finanziaria  di  disconoscere  la
deducibilità delle perdite su crediti:
– nell'ipotesi di errata applicazione dei principi contabili;
– sotto il profilo dell'elusività dell'operazione, ai sensi dell'art. 37-bis del D.P.R
600/73450.
Con specifico  riferimento al  secondo punto,  la  circolare  dell'Agenzia  delle  Entrate
26/2013 ha precisato che presentano uno più elevato profilo di rischio le operazioni
che intercorrono tra soggetti non indipendenti. 
È il  tipico caso delle  cessioni  infra-gruppo451,  laddove “la  perdita su crediti  viene
realizzata  da  una  delle  società  con  reddito  imponibile,  mentre  l'altra  società
acquirente, in perdita fiscale, realizza un componente positivo a seguito dell'incasso
del credito per un importo superiore a quello di costo”.
450Si veda nota n. 403 a pagina 344.
451Le operazioni infra-gruppo sono quell'insieme di trasferimenti di beni strumentali, di merci, di servizi e di
risorse  finanziarie  che avvengono tra  le  diverse  unità  che compongono il  gruppo.  I  valori,  economici  e
finanziari, prodotti dalle operazioni intercompany, vengono distinti in: 1) valori reciproci, quali crediti-debiti-
ricavi e costi che si originano specularmente all'interno del gruppo, e per i quali è prevista l'eliminazione
totale senza effetti sul Patrimonio Netto e sul Reddito del gruppo; 2) redditi infra-gruppo non realizzati, quali
margini, positivi o negativi, da transazioni tra consociate, non ancora realizzati con scambi con terzi; essi
subiscono una traslazione temporale al momento della realizzazione con terzi. Nel consolidato nazionale, a
norma di legge, debbono essere eliminati: i crediti ed i debiti reciproci esistenti tra le unità incluse nell'area di
consolidamento; i proventi e gli oneri relativi ad operazioni effettuate tra le medesime unità; gli utili e le
perdite che emergono dalle operazioni effettuate tra le consociate e i relativi valori compresi nel patrimonio,
diversi dai lavori in corso su ordinazione di terzi. Nel dettaglio l'OIC 17 “Bilancio consolidato e metodo del
patrimonio netto” dedica all'argomento i paragrafi da 45 a 61. A livello internazionale, invece, l'IFRS 10
prevede: 1) l'integrale eliminazione dei valori scaturenti da operazioni intercompany, senza deroghe e senza
indicazioni delle modalità con cui operare; 2) l'eliminazione delle operazioni infra-gruppo deve incidere sia
sui valori di pertinenza della capogruppo sia su quelli delle minoranze; 3) necessità di rilevare la fiscalità
differita insita nella eliminazione dei margini infra-gruppo. Infine le rettifiche di eliminazione delle partite
infra-gruppo riguardano: l'eliminazione dei costi e dei ricavi infra-gruppo; l'eliminazione dei crediti e dei
debiti infra-gruppo; l'eliminazione di utili e perdite non realizzate infra-gruppo e l'eliminazione dei dividendi
infra-gruppo. 
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